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 Anotace 
Diplomová práce hodnotí úrove! finan"ního zdraví spole"nosti s ru"ením 
omezen#m $elezárny %t&pánov. Na teoretick# rámec navazuje analytická "ást, v 
rámci ní' jsou aplikovány vybrané metody finan"ní anal#zy na hospodá(ské 
v#sledky spole"nosti za období 2004 – 2007. Syntéza v#sledk) jednotliv#ch 
anal#z je v#chodiskem pro formulování návrh) ke zlep*ení stávajícího stavu a to 









This thesis evaluates the financial and economic situation of the company 
$elezárny %t&pánov, spol s. r.o. It uses a prime financial analysis methods based 
on financial statements from the time period of 2004 –2007. Besides the 
theoretical and the analytic part contains suggestions and recomendations for an 
improvement of the company´s current position with regards to company 
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Hlavním cílem diplomové práce je na základ! teoretick"ch poznatk# zhodnotit 
finan$ní situaci podniku a dle v"sledk# formulovat vlastní návrhy na zlep%ení v 
problémov"ch oblastech. Díl$ími cíli je formulace teoretického rámce finan$ní anal"zy 
jako nástroje &ízení podniku, charakteristika vybrané spole$nosti, aplikace vybran"ch 
metod finan$ní anal"zy, následné shrnutí siln"ch a slab"ch stránek finan$ního 
hospoda&ení a formulace návrh# na zlep%ení problémov"ch oblastí.  
Téma diplomové práce pova'uji v sou$asné dob! za velmi aktuální. Krom! 
hypote$ní krize, která zna$n! ovlivnila p&edev%ím tr'ní hospodá&sví USA, se 
cel"m sv!tem %í&í také krize na finan$ní trzích a obavy z budoucího v"voje 
sv!tov"ch ekonomik. Pr#myslové podniky zaznamenávají $asto velmi v"znamn" 
pokles zakázek, co' v kombinaci s obtí'n!ji dostupn"mi bankovními úv!ry 
zp#sobuje n!kter"m subjekt#m a' existen$ní problémy. Obzvlá%t! v tomto období 
je pak ve v!t%in! podnik# zcela jist! p&ítomen velk" tlak na správné rozhodování 
v oblasti optimalizace hospoda&ení spole$nosti, vyvá'enosti finan$ních zdroj# a 
investic. V"jimkou není ani spole$nost (elezárny )t!pánov, spol. s r.o., kterou 






















1. Teoretická v!chodiska 
1.1. Definice finan"ní anal!zy 
Základním cílem podnikové $innosti v podmínkách globálních trh# je produktivní 
vyu'ití vlastního i cizího kapitálu a tím i maximalizace tr'ní hodnoty podniku 
b!hem del%ího $asového období. Základní finan$ní cíl, tedy dlouhodobá 
maximalizace tr'ní hodnoty podniku, je základem pro díl$í podnikové cíle, které 
zpravidla souvisí s oborem podnikání, aktuální situací na trhu, geografickou 
polohou podniku, pot&ebném kapitálu, právní form! podnikání a dal%ích 
faktorech.  
V"%e uveden"ch finan$ních cíl# podniku lze dosáhnout pouze za p&edpokladu 
kvalitního rozhodování a systematického rozboru v%ech informací, zejména 
t"kajících se finan$ní a ekonomické situace podniku. P&ipravit pot&ebné podklady 
pro správná rozhodnutí je hlavním smyslem finan$ní anal"zy. V odborné 
literatu&e se definice finan$ní anal"zy zpravidla zásadn! neli%í.  
Finan"ní anal!za je sou$ástí finan$ního &ízení a jejím hlavním úkolem je 
neustále vyhodnocovat ekonomickou situaci podniku a její v"voj, p&í$iny jejího 
stavu a v"voje, posuzovat vyhlídky na finan$ní situaci podniku v budoucnosti, 
p&ipravit podklady pro opat&ení ke zlep%ení ekonomické situace podniku, 
k zaji%t!ní dal%í prosperity podniku, k p&íprav! a zkvalitn!ní rozhodovacích 
proces#1.  
Finan"ní zdraví podniku pak lze posuzovat na základ! schopnosti podniku: 
1. Udr'et vlastní existenci. 
2. Produkovat efekty pro vlastníky ve form! co nejlep%ích v"sledk# 
hospoda&ení. 
Jedná se tedy o schopnost podniku udr'et si dynamickou rovnováhu, a to jak ve 
vztahu k m!nícím se podmínkám a po'adavk#m vn!j%ího prost&edí, tak ve vztahu 
k rozhodujícím zájmov"m skupinám, které se na chodu podniku podílejí. 
Finan"ní #ízení, v$etn! rozhodování a plánování, se d!lí z hlediska $asu v zásad! 
na dv! oblasti: 
• Dlouhodobé  
• Krátkodobé 
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Dlouhodobé finan$ní &ízení je spojeno zejména s kapitálov"mi investicemi, 
strukturou financování podniku i dividendovou politikou. Krátkodobé je $asto 
spojováno s &ízením provozního kapitálu. 
1.1.1. Historie a p$vod finan"ní anal!zy 
Finan$ní anal"za byla s velkou pravd!podobností známa v dávn"ch dobách a je 
stejn! stará jako peníze. Její podoba a úrove, odpovídala v'dy dob!, kdy byla 
pou'ívána. Úsp!%ní obchodníci u' v minulosti pou'ívali v"po$ty a finan$ní 
rozbory (i kdy' ve zjednodu%ené podob!), které byly prvními vla%tovkami 
finan$ní anal"zy. 
Zemí p#vodu finan$ní anal"zy jsou Spojené státy americké. P#vodn! se finan$ní 
anal"za zab"vala znázor,ováním absolutních zm!n v"sledk# z ú$etnictví. Pozd!ji 
se zam!&ovala i na posuzování schopnosti podniku splácet úv!ry. Projevoval se 
velk" zájem o likviditu a schopnost p&e'ití podniku. Pozd!ji se obrátila pozornost 
také na rentabilitu a v této souvislosti vyvstala otázka hospodárnosti2. 
V N!mecku se místo pojmu finan$ní anal"za objevuje spí%e termín bilan$ní 
anal"za nebo bilan$ní kritika. 
1.1.2. P#ístupy k finan"ní anal!ze 
Rozli%ujeme dva p&ístupy k finan$ní anal"ze: 
! fundamentální anal"za 
! technická anal"za 
Fundamentální anal!za zpracovává údaje kvalitativní povahy, kvantitativní 
informace vyu'ívá bez algoritmizovan"ch postup#. Provádí rozbory zalo'ené na 
vzájemn"ch souvislostech mezi ekonomick"mi a mimoekonomick"mi jevy, na 
zku%enostech odborník# a jejich subjektivních odhadech3. 
Technická anal!za se na rozdíl od fundamentální opírá o pou'ití 
algoritmizovan"ch metod ke kvantitativnímu zpracování dat, s následn"m 
posouzením v"sledk#. Nejlep%ích v"sledk# lze dosáhnout p&i pou'ití kombinace 
obou metod4. 
                                                
2 BRECHOVSK+, L. Diplomová práce – Finan!ní anal"za. Vysoká %kola finan$ní a   správní, 2006 
3
 S-VOVÁ, H. a kol. Finan!ní anal"za v #ízení podniku, v bance a na po!íta!i. 1. vyd. Praha: Bankovní institut, 
1999. 622 s. ISBN 80-7265-027-0. 
4 S-VOVÁ, H. a kol. Finan!ní anal"za v #ízení podniku, v bance a na po!íta!i. 1. vyd. Praha: Bankovní institut, 
1999. 622 s. ISBN 80-7265-027-0. 
 13 
1.1.3. U%ivatelé finan"ní anal!zy 
U&IVATEL MOTIV 
Investor 
Pro rozhodování o budoucích investicích je ze strany 
investora zájem p&edev%ím o míru rizika a ziskovost kapitálu. 
Z kontrolního hlediska je zájem investor# sm!&ován na 
stabilitu a likviditu podniku, zisk, tr'ní hodnotu podniku, 
aktuální a budoucí rozvoj podniku 
Management 
Pot&ebuje znát ziskovost podniku, efektivnost vyu'ití 
zdroj#, likviditu podniku, tedy ukazatele, které následn! 
vyu'ívá p&i finan$ním &ízení. 
Zam'stnanec 
Zajímá se o svou budoucnost z mzdového hlediska a 
zva'uje stabilitu podniku z hlediska jistoty zam!stnání. 
Obchodní partner 
Sm!&uje sv#j zájem p&edev%ím o schopnost spole$nosti 
dostát sv"m závazk#m, sledují také stabilitu a likviditu 
V'#itel 
V!&itelé po'adují informace o finan$ním stavu 
potencionálního dlu'níka, zva'ují d#sledky nesplaceného 
závazku. Banky rozhodují o mí&e rizika p&i poskytování úv!ru 
Konkurence Pro porovnání s vlastními v"sledky. 
Obchodník s cenn!mi papíry 
Fundamentální a technická anal"za jsou základními 
podklady p&i rozhodovaní o obchodech na kapitálov"ch trzích. 
Analytik Pro identifikaci p&ípadn"ch nedostatk#. 
Stát 
Z kontrolního hlediska, rozd!lování dotací, p&ípadn! ze 
statistick"ch d#vod#. 
Tabulka 1: P#ehled u%ivatel$ finan"ní anal!zy a jejich motiv$ k vyu%ití 
Zdroj: vlastní zpracování na základ$ lit. KONE*N+ (2006, str. 8) 
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1.1.4. Zdroje finan"ní anal!zy 
Základním zdrojem p&i finan$ní anal"ze jsou ú$etní v"kazy, které zachycují 
pohyby fond# podniku v ka'dé své fázi a podob!. V"b!r, hodnocení a interpretace 
finan$ních a dal%ích informací p&icházejících z r#zn"ch zdroj# je tedy prvním 
krokem k jejímu zpracování. V"b!r zdroj# informací je pod&ízen konkrétnímu 
ú$elu a metod! finan$ní anal"zy5. 
a) Interní kvantifikovatelná data6 
Nejvíce takov"ch informací získáme z rozvahy a z v"kazu zisk# a ztrát 
(v"sledovky), jsou v%ak zastoupena nap&. i v podnikov"ch statistikách. 
Rozvaha neboli bilance ukazuje finan$ní situaci firmy – stav jejího majetku a 
závazk# k ur$itému datu, v!t%inou k poslednímu dni finan$ního roku firmy. Levá 
strana ukazuje aktiva spole$nosti, uvádí p&ehled toho, co podnik vlastní a co mu 
dlu'í dal%í ekonomické subjekty. Pravá strana rozvahy ukazuje, jak"m zp#sobem 
jsou aktiva firmy financována. Jde o pasiva spole$nosti, tzn. co firma dlu'í jin"m 
ekonomick"m subjekt#m a vlastní kapitál.  
Rozvaha je v"kaz o stavu majetku a neukazuje tok pen!z ve firm! b!hem 
finan$ního roku. Tato informace je obsa'ena ve v"kazu zisku a ztráty. 
V"kaz zisku a ztráty je v"kaz o pohybu pen!z za ur$ité období (finan$ní rok) a 
podává p&ehled o nákladech a v"nosech spole$nosti, jejich' rozdíl potom vytvá&í 
zisk, resp. ztrátu za b!'né finan$ní období. Je d#le'ité, aby tyto údaje byly po celé 
analyzované období srovnatelné s obdobn"mi podniky v oboru. V praxi to 
znamená, 'e v pr#b!hu tohoto období nesmí b"t m!n!ny nap&. zp#soby 
oce,ování, odpisování, nesmí se li%it ani postupy ú$tování apod. 
b) Interní nekvantifikovatelná data 
Tato data jsou obvykle $erpaná z  vnit&ních sm!rnic, zpráv vedoucích pracovník#, 
n!která data m#'e externí analytik nalézt ji' ve v"%e zmín!né v"ro$ní zpráv!. 
c) Externí data 
Jsou to data z ekonomického prost&edí podniku, nap&. údaje státní statistiky, údaje 
z odborného tisku, burzovní zpravodajství, komentá&e mana'er#, odhady 
analytik# a dal%í. Metody pou'ívané ve finan$ní anal"ze m#'eme rozd!lit na 
metody elementární a metody vy%%í. 
                                                
5 BLAHA,Z. a JIND.ICHOVSKÁ I. Jak posoudit finan!ní zdraví firmy. 3. vyd. Praha: Management Press, 2006. 
194 s. ISBN 80-7261-145-3. 
6
 BRECHOVSK+, L. Diplomová práce – Finan!ní anal"za. Vysoká %kola finan$ní a   správní, 2006 
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1.2. Základní rozd'lení metod finan"ní anal!zy 
Elementární metody finan"ní anal!zy jsou zalo'eny na základních 
aritmetick"ch operacích s ukazateli. Její v"hodou je jednoduchost a v praxi je 
zna$n! roz%í&ená.7 
V  souvislosti s t&íd!ním ukazatel# se elementární metody finan$ní anal"zy 
obvykle $lení na8: 
• anal"zu absolutních ukazatel#  
• anal"zu rozdílov"ch ukazatel# 
• anal"zu cash flow 
• anal"zu pom!rov"ch ukazatel# 
• anal"zu soustav ukazatel#  
Vy((í metody finan"ní anal!zy vy'adují náro$n!j%í matematické úvahy a 
postupy. D!líme je do dvou skupin: 
• matematicko-statistické metody (nap&. bod# a intervalové odhady ukazatel#, 
statistické testy odlehl"ch dat, empirické distribu$ní funkce, regresní a 
korela$ní anal"za, anal"za rozptylu, vícerozm!rné anal"zy atd.) 
• nestatistické metody finan$ní anal"zy (nap&. metody formální matematické 
logiky, neuronové sít!, expertní systémy atd.) 
1.3. Anal!za absolutních ukazatel$ 
Absolutní ukazatele získáváme p&ímo z údaj# obsa'en"ch v ú$etních v"kazech. 
Provádíme tzv. anal"zu v"vojov"ch trend#, v tomto p&ípad! mluvíme o 
horizontální anal"ze a procentní anal"ze komponent, nebo-li vertikální anal"ze.  
1.4. Horizontální anal!za 
Horizontální anal"za porovnává zm!ny jednotliv"ch ukazatel# v $asové &ad!. P&i 
anal"ze bereme v úvahu, jak zm!ny absolutní hodnoty, tak i procentní zm!ny 
jednotliv"ch polo'ek v"kaz#, po &ádcích, horizontáln!. P&i dostate$ném po$tu 
údaj# je mo'né odhadnout trend, kter" ur$uje sm!r a tempo budoucího v"voje 
(n!kdy b"vá ozna$ována jako anal"za trendová). V"po$et je provád!n dle 
následujícícho vzorce. 
                                                
7 S-VOVÁ, H. a kol. Finan!ní anal"za v #ízení podniku, v bance a na po!íta!i. 1. vyd. Praha: Bankovní institut, 
1999. 622 s. ISBN 80-7265-027-0 
8
 SEDLÁ*EK, J. Ú!etní data v rukou mana%era – finan!ní anal"za v #ízení firmy. 2. vyd. Praha: Computer Press, 
2001.212 s. ISBN 80-7226-562-8 
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                                   ("ástka 2009 – "ástka 2008) * 100 
2009 k 2008 v % =  -----------------------------------------------                                       
                                                    "ástka 2008 
1.4.1. Vertikální anal!za 
Vertikální anal"za spo$ívá v tom, 'e  na jednotlivé polo'ky finan$ních v"kaz# se  
pohlí'í v relaci k n!jaké jiné veli$in!9. V p&ípad! rozvahy se pom!&ují jednotlivé 
polo'ky s celkov"m stavem aktiv nebo pasiv, dozvídáme se jaká je struktura aktiv a 
pasiv. V tomto p&ípad! hovo&íme o majetkové struktu&e v p&ípad! aktiv a o kapitálov! 
struktu&e v p&ípad! pasiv. Ve v"kazu zisku a ztrát se zpravidla porovnávají jednotlivé 
polo'ky s celkov"mi tr'bami – vertikální procentní ukazatele vyjad&ují procento 
z tr'eb dosa'en"ch v tomto roce10. 
V"po$et je následující: 
                      Ut * 100 
us v % = ----------------------                                                                                  
                            St           
Kde: us – ukazatel struktury 
          St….spole"n! jmenovatel (obvykle celkové tr%by nebo celková aktiva) 
Majetek i zdroje firmy se zobrazují do ú$etního v"kazu rozvaha. Majetková 
strana se d!lí na aktiva stálá a ob!'ná. Jejich hlavní rozdíl je v tom, s jakou 
rychlostí obíhají ve firm!. Ob!'ná aktiva souvisejí ú'eji s $inností spole$nosti a 
jejich u'ití je daleko rychlej%í.  
1.5. Anal!za rozdílov!ch ukazatel$ 
Rozdílov"mi ukazateli p&i anal"ze finan$ní situace podniku jsou p&edev%ím 
rozdíly mezi souhrnem ur$it"ch polo'ek krátkodob"ch aktiv a souhrnem ur$it"ch 
polo'ek krátkodob"ch pasiv. Zpravidla se pou'ívají tyto ukazatele: 
• *ist" pracovní kapitál 
• *isté pohotové prost&edky 
• *ist" pen!'n! pohledávkov" finan$ní fond 
                                                
9 S-VOVÁ, H. a kol. Finan!ní anal"za v #ízení podniku, v bance a na po!íta!i. 1. vyd. Praha:  Bankovní institut,  
1999. 622 s. ISBN 80-7265-027-0 
10 SEDLÁ*EK, J. Ú$etní data v rukou mana'era – finan$ní anal"za v &ízení firmy. 2. vyd. Praha: Computer Press, 
2001.212 s. ISBN 80-7226-562-8. 
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1.5.1. )ist! pracovní kapitál (Net Working Capital)  
*ist" pracovní kapitál (dále jen *PK) je jedním z nejpou'ívan!j%ích rozdílov"ch 
ukazatel#, kter" je v podstat! odrazem financování ob!'ného majetku. 
Vzorec pro v"po$et: 
)PK = Ob'%ná aktiva – Celkové krátkodobé dluhy 
Kladná hodnota *PK signalizuje finan$ní stabilitu podniku. S rostoucím *PK 
roste i teoretická schopnost podniku dostát sv"m finan$ním závazk#m, vysoké 
hodnoty v%ak mohou signalizovat, 'e finan$ní prost&edky nejsou efektivn! 
vyu'ívány. Na druhou stranu se $asto o *PK hovo&í jako o tzv. finan$ním 
pol%tá&i, kter" umo',uje podniku i v p&ípad! nep&ízniv"ch událostí  spojen"ch 
s vysok"mi v"daji pen!'ních prost&edk# pokra$ovat ve své $innosti. Pom!r *PK 
k zásobám by m!l udávát hodnoty 1 a' 0,7 . 
1.6. Anal!za tokov!ch ukazatel$ 
1.6.1. Anal!za cash flow 
Anal"za tokov"ch ukazatel# je zam!&ena na cash flow. Tento pojem se pou'ívá 
v n!kolika v"znamech a $asov"ch dimenzích. V dimenzi statické jeho hodnota 
udává  zásobu pen!z, které má subjekt v daném $asovém okam'iku k dispozici. 
Z hlediska investora je cash flow o$ekáván" budoucí p&íjem z n!jaké investice. 
V dimenzi dynamické m#'eme cash flow chápat jako plán budoucího pohybu 
pen!'ních fond# podnikem v $ase, p&ípadn! rekapitulace minulého pohybu pen!z.  
P&ehled o pen!'ních tocích umo',uje analyzovat schopnost podniku vytvá&et 




Nejd#le'it!j%ím indikátorem jsou pen!'ní toky z provozní $innosti. Anal"za cash 
flow je zalo'ena nejen na p&ehledu o pen!'ních tocích, ale také na souboru 
pom!rov"ch ukazatel#, které cash flow obsahují. Zam!&uje se na hodnocení 
absolutní a relativní intenzity jednotliv"ch skupin finan$ních tok#, na zm!ny 
v jejich struktu&e (procentní anal"za komponent p&ehledu pen!'ních tok#) a na 
míru stability jednotliv"ch skupin pen!'ních tok#. Tak je mo'né poznávat p&í$iny 
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zm!n vázání kapitálu v jednotliv"ch polo'kách majetku a jeho uvol,ování 
v souvislosti s formami financování.11 
1.7. Anal!za pom'rov!ch ukazatel$ (financial ratios) 
Pom'rová anal!za je pova'ována za nejb!'n!j%í nástroj finan$ní anal"zy. 
Finan$ní pom!r je mo'né získat vyd!lením kterékoliv polo'ky, nebo souboru 
polo'ek z rozvahy, p&ípadn! v"kazu zisku a ztráty jakoukoliv jinou polo'kou. 
Finan$ní anal"za by se v%ak m!la zab"vat jenom t!mi pom!ry, které jsou 
relevantní ke konkrétnímu problému, p&ípadn! zám!ru provád!né finan$ní 
anal"zy. 
Mezi nejb!'n!ji pou'ívané druhy pom!rov"ch ukazatel# pat&í: 
• Ukazatele likvidity 
• Ukazatele vyu'ití aktiv 
• Ukazatele zadlu'enosti 
• Ukazatele ziskovosti 
• Ukazatele tr'ní hodnoty 
1.7.1. Anal!za likvidity (liquidity ratios) 
Likvidita vypovídá, zda-li je podnik schopen v$as dostát sv"m krátkodob"m 
závazk#m. Ukazatele likvidity, definované v dal%ím textu, zjednodu%en! pom!&ují 
to, $ím je mo'né platit ($itatel), tím co je nutné zaplatit (jmenovatel). 
Dle likvidnosti polo'ek aktiv rozli%ujeme následující ukazatele: 
• Ukazatel b!'né likvidity 
• Ukazatel pohotové likvidity 
• Ukazatel okam'ité likvidity 
Ukazatel b'%né likvidity (current ratio) zji%/uje, kolikrát pokr"vají ob!'ná aktiva 
krátkodobé závazky spole$nosti. Ve v"sledku tedy vypovídá o tom, kolikrát je 
spole$nost schopna uspokojit své v!&itele,  kdyby prom!nila svá krátkodobá 
aktiva v daném okam'iku v hotovost. U finan$n! zdrav"ch spole$ností se hodnoty 
b!'né likvidity nacházejí v intervalu 2 – 3. Vzorec pro v"po$et: 
                                  Ob'%ná aktiva 
B'%ná likvidita =  -------------------------------    
                            Krátkodobé závazky 
                                                
11




Ukazatel pohotové lividity (Quick Asset Ratio). Ne v%echna aktiva spole$nosti 
jsou stejn! likvidní. Za nejpomaleji se obracející polo'ku ob!'n"ch aktiv a tedy 
polo'ku nejmén! likvidní lze ozna$it zásoby. Zahrnují nejen zásoby hotového 
zbo'í, ale i polotovar#, surovin, materiálu atd. Neprodejné hotové v"robky mohou 
naru%it realizovatelnost zásob proto se p&i m!&ení rychlé schopnosti splnit 
závazky – p&i posuzování pohotové likvidity – vylu$ují zásoby12. Standartní 
hodnoutou je 1, doporu$uje se v%ak 1 a' 1,5. 
          Ob'%ná aktiva – Zásoby 
Pohotová likvidita =  ---------------------------------------                                                   
Krátkodobé závazky 
Ukazatel okam%ité likvidity (Cash Position  Ratio) po$ítá pouze s pen!zi na 
ú$tech a obchodovateln"mi cenn"mi papíry. Doporu$uje se vy%%í ne' 0,2 a' 0,5. 
(ádoucí je velikost v!t%í ne' 1, co' znamená, 'e podnik je schopen okam'it! 
splatit ve%keré krátkodobé závazky. 
                                        Finan"ní majetek 
 Okam%itá likvidita =  ------------------------------  
          Krátkodobé závazky 
1.7.2. Ukazatele vyu%ití aktiv (asset management) 
Ukazatele vyu%ití aktiv vypovídají o p&im!&enosti objemu  jednotliv"ch druh# 
aktiv v rozvaze k hospodá&sk"m aktivitám spole$nosti. Spole$nosti s 
nep&im!&en! vysok"m podílem aktiv jsou zatí'eny neúm!rn"m úrokov"m 
b&emenem, které tlumí jejch zisk. Nedostatek produktivních aktiv naopak m#'e 
znamenat ztrátu potencionálních investi$ních p&íle'itostí a omezení rozvoje 
podnikání. 
Ukazatele &ízení aktiv jsou ukazatele kombinované, které berou v úvahu jak údaje 
z rozvahy (bilance), tak i z v"kazu zisku a ztráty. V odborné literatu&e13 jsem se 
setkal s následujícími vzorci: 
Obrat celkov!ch aktiv (total assets turnover ratio) m!&í obrat neboli intenzitu 
pou'ití v%ech aktiv, na základ! pom!ru tr'eb a celkov"ch aktiv. 
 
                                                
12 BLAHA,Z. a JIND.ICHOVSKÁ I. Jak posoudit finan!ní zdraví firmy. 3. vyd. Praha: Management Press, 2006. 
194 s. ISBN 80-7261-145-3. 
13 BLAHA,Z. a JIND.ICHOVSKÁ I. Jak posoudit finan!ní zdraví firmy. 3. vyd. Praha: Management Press, 2006. 
194 s. ISBN 80-7261-145-3. 
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      Tr%by 
Obrat celkov!ch aktiv =   ---------------------     
            Aktiva celkem 
V p&ípad!, 'e je tento ukazatel ve srovnání s oborov"m pr#m!rem nízk", je 
'ádoucí odprodat n!která aktiva, p&ípadn! zv"%it tr'by. Obecn! lze konstatovat, 
'e vy%%í ukazatel vyu'ití aktiv = efektivn! fungující spole$nost. Doporu$ené 
hodnoty se nacházejí v intervalu 1,6 a' 2,9. 
Obrátka zásob (inventory turnover ratio) je definována jako pom!r ro$ních tr'eb 
k ro$ním zásobám spole$nosti. 
            Tr%by 
Obrátka zásob = ----------------   
            Zásoby 
Ni'%í hodnoty ukazatele ve srovnání s oborov"m pr#m!rem signalizují p&ebyte$né 
zásoby se sní'enou v"nosností. 
Doba obratu zásob ukazuje, kolik dn# jsou zásoby vázány v podnikání do doby 
jejich spot&eby, nebo prodeje. Doporu$ená hodnota je 40 dn#. 
         Zásoby 
Obrátka zásob (dny) = ----------------   
   (Tr%by/ 360)             
Pr$m'rná doba splatnosti pohledávek (average collection period – ACP) neboli 
pr#m!rná doba inkasa se pou'ívá p&i hodnocení ú$tu pohledávky. V"sledkem ní'e 
uvedeného vzorce je po$et dní, b!hem kterého je inkaso pen!z za ka'dodenní 
tr'by zadr'eno v pohledávkách. 
        Pohledávky z obch. styku 
Doba obratu pohledávek z obch. styku  =  --------------------------------------       
              Tr%by/ 360 
Pr#m!rnou dobu splatnosti pohledávek je u'ite$né srovnat s b!'nou platební 
podmínkou, za kterou firma fakturuje své zbo'í. Je-li pr#m!rná doba splatnosti 
pohledávek del%í ne' platební podmínka, znamená to, 'e obchodní partne&i neplatí 
své ú$ty v$as. Udr'uje li se tento trend déle, m!l by podnik uva'ovat o opat&eních 
na urychlení inkasa sv"ch pohledávek14. 
                                                
14
 BLAHA,Z. a JIND.ICHOVSKÁ I. Jak posoudit finan!ní zdraví firmy. 3. vyd. Praha: Management Press, 2006. 
194 s. ISBN 80-7261-145-3. 
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Doba obratu krátkodob!ch závazk$ je d#le'itá pro porovnání s dobou splácení 
pohledávek. Z jejich rozdílu lze vyvozovat p&íslu%ná opat&ení p&i financování. 
   Krátkodobé závazky 
Obrat krátkodob!ch závazk$  =  --------------------------------------       
Tr%by/ 360 
1.7.3. Ukazatele zadlu%enosti (debt management) 
Ukazatele zadlu'enosti vypovídají o tom, kolik majetku je financováno cizím 
kapitálem. Tyto ukazatele zajímají p&edev%ím investory a poskytovatele 
dlouhodob"ch úv!r#. 
Míra zadlu%enosti k celkov!m aktiv$m ( debt ratio) m!&í pom!r finan$ních 
prost&edk#, které v!&itelé poskytli spole$nosti.      
        Cizí kapitál 
Míra zadlu%enosti k celkov!m aktiv$m =    -------------------   
             Aktiva 
V odborné litratu&e se v"%e tohoto ukazatele do O,3 pova'uje za nízkou, 0,3 a' 
0,5 za pr#m!rnou, 0, 5 a' 0,7 za vysokou, nad 0,7 za rizikovou15.  
Dluh na vlastní kapitál ( dept equity ratio) vyjad&uje pom!r cizího kapitálu 
k vlastnímu kapitálu, viz ní'e uveden" vzorec. 
       Cizí zdroje 
Dluh na vlastní kapitál =     ----------------------    
              Vlastní kapitál 
Úrokové krytí (interest coverage) je pom!rem zisku p&ed ode$tením úrok# a daní 
a vyplácen"ch úrok#. 
                                    EBIT 
Úrokové krytí = -----------------------                                       
                             Nákladové úroky 
Ukazatel úrokového krytí nás informuje o tom, kolikrát p&evy%uje zisk placené 
úroky a udává po kolika letech je schopen podnik p&i stávající v"konnosti splatit 
své dluhy, nebo naopak kolikrát by se mohl sní'it provozní zisk, ne' se 
spole$nost dostane na úrove,, kdy není schopná platit úroky. 
                                                
15
 KONE*N+, M. Finan!ní anal"za a plánování. 11. vyd. Brno: IMPS, 2006. 83 s. ISBN 80-7355-061-X. 
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1.7.4. Ukazatele ziskovosti (profitability ratios) 
Ukazatele ziskovosti vyjad&ují rentabilitu, v"nosnost. M!&í úsp!%nost p&i 
dosahování podnikov"ch cíl# srovnáváním zisku s jin"mi veli$inami 
vyjad&ujícími prost&edky vynalo'ené na dosa'ení tohoto v"sledku hospoda&ení. 
Zahrnují vliv likvidity, &ízení dluhu (v jakém rozsahu podnik u'ívá k financování 
dluh) i &ízení aktiv (jak podnik hospoda&í se sv"mi aktivy) na zisk. Ziskovost 
zajímá p&edev%ím investory.16 
ROI (Return on Investment) je v"chozím ukazatelem. 
ROI = Zisk/ Vlo%en! kapitál  
 
 Mu'eme ho dále $lenit dle definice vlo'eného kapitálu, viz ní'e. 
• Rentabilita celkového vlo%eného kapitálu  (ROA – Return on Assets) 
ROA = EBIT/ celková aktiva   
Tento ukazatel pom!&uje zisk s celkov"mi aktivy bez ohledu na míru zdan!ní. Je 
vyu'íván zejména pro srovnání firem s rozdíln"mi da,ov"mi podmínkami a 
zadlu'ením. N!kdy se pou'ívá i zjednodu%ená forma, ve které m!&íme rentabilitu 
jen jako pom!r $istého zisku k aktiv#m. Velikost tohoto ukazatele by m!la b"t 
vy%%í, ne' je poskytovaná úroková míra v bance (v opa$ném p&ípad! by nebylo 
v"hodné podnikat). Za velmi dobrou úrove, ukazatele je pova'ován v"sledek 
0,15 a od 0,12 do 0,15 za dobrou. P&i pou'ití hospodá&ského v"sledku p&ed 
zdan!ním (bez úrok#) je dobrá hodnota ukazatele v intervalu 0,06 a' 0,1. 
Ukazatel ROA je pou'iteln" nejen pro posouzení podniku jako celku, ale také p&i 
hodnocení v"sledk# práce jednotliv"ch vnitropodnikov"ch slo'ek.  
• rentabilita vlastního kapitálu  (ROE – Return on Equity) 
ROE = Zisk/ Vlastní kapitál  
Tento ukazatel hodnotí v"nosnost kapitálu, kter" byl vlo'en jeho majiteli 
(akcioná&i, spole$níky, $leny dru'stva atd.). Aby bylo pro investory v"hodné do 
podniku vlo'it sv#j vklad, musí b"t v"nosnost vlastního kapitálu vy%%í, ne' v"nos 
z ostatních mo'n"ch zp#sob# investování. Pro tento ukazatel je pova'ována za 
uspokojivou hodnota okolo 0,36 a to v p&ípad!, 'e je v $itateli pou'it EBIT. 
• ziskovost celkového investovaného kapitálu (ROCE - Return on Capital 
Employed) 
                                                
16
 KONE*N+, M. Finan!ní anal"za a plánování. 11. vyd. Brno: IMPS, 2006. 83 s. ISBN 80-7355-061-X. 
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ROCE = Zisk/ Dlouhodob! kapitál         
• ziskovost tr%eb (ROS -Return on Sales) 
ROS = Zisk/ Tr%by       
Ekonomická p#idaná hodnota (EVA – Economic Value Added) 
Ekonomickou p&idanou hodnotu tvo&í podniky, jejich' $ist" provozní zisk po 
zdan!ní je vy%%í ne' cena vlo'eného akcioná&ského a vyp#j$eného kapitálu. 
Záporná hodnota EVA je pro investory signál, 'e podnik nezajistí o$ekávan" 
v"nos z investovaného kapitálu17.  
Vzorec pro v"po$et ukazatele EVA má následující tvar: 
EVA = EBIT*(1-t) - C*WACC                         
kde: 
EBIT – provozní zisk p&ed úroky a zdan!ním 
T -  sazba dan! z p&íjmu (ve tvaru indexu) 
C - dlouhodob! investovan" kapitál 
WACC – pr#m!rné náklady na kapitál 
Za úsp!%n" je pova'ován ten podnik, kde EVA > 0. Jesti'e EVA = 0, pak 
efektivnost investovaného kapitálu je rovna pr#m!rn"m náklad#m na kapitál.  
V p&ípad!, 'e EVA < 0, dochází ke „zmen%ování“ majetku akcioná&# (vlastního 
kapitálu), proto'e v"nosnost investovaného kapitálu je ni'%í ne' náklady na 
kapitál.   
1.7.5. Provozní ukazatele  
Jsou zam!&eny dovnit& firmy, uplat,ují se p&i vnit&ním &ízení firmy. Slou'í 
k anal"ze a sledování v"voje základních aktivit firmy. Opírají se o tokové 
veli$iny, p&edev%ím o náklady, které podávají informaci o nákladové náro$nosti 
tr'eb celkov! nebo dle jednotliv"ch druh#18. Nej$ast!ji se vyu'ívají následující 
ukazatele: 
Mzdová produktivita  
Mzdová produktivita = V!nosy (bez mimo#ádn!ch) /  Mzdy 
                                                
17 RE(0ÁKOVÁ,M. Finan!ní management 1. !ást. 2. vyd. Brno:Ing. Zden!k Novotn" CSc., 2003. 116 s.  
ISBN 80-214-2487-7 
18 SEDLÁ*EK, J. Ú!etní data v rukou mana%era – finan!ní anal"za v #ízení firmy. 2. vyd. Praha: Computer Press, 
2001.212 s. ISBN 80-7226-562-8. 
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Tento ukazatel udává, kolik v"nos# p&ipadá na 1 K$ vyplacen"ch mezd. Jeho 
hodnota by m!la b"t co nejvy%%í, v anal"ze trend# by m!l vykazovat rostoucí 
tendenci. Variací tohoto vzorce je p&idaná hodnota / mzdy, vylu$ují se tím 
nakupované suroviny, energie a slu'by.  
Produktivita z p#idané hodnoty 
Produktivita z p#idané hodnoty = P#idaná hodnota / Po"et zam'stnanc$ 
Hodnota tohoto ukazatele by m!la zpravidla  r#st rychleji ne' pom!r mezi mzdami a 
po$tem zam!stnanc# ve firm!. 
Materiálová náro"nost v!nos$  
Materiálová náro"nost v!nos$ = Spot#eba materiálu a energie / V!nosy 
z provozní "innosti 
Vyjad&uje, jak materiál a energie zat!'ují v"nosy.  
1.8. Anal!za soustav ukazatel$ 
Podstatou finan$ní anal"zy je snaha o kontinuální vyhodnocování finan$ního 
zdraví firmy, a/ u' z pohledu finan$ní minulosti, tak i s ohledem na budoucí 
prosperitu firmy.  
Na jedné stran! rostoucí po$et ukazatel# umo',uje sice detailn!j%í zobrazení 
situace ve firm!, ale na druhé stran! velk" po$et ukazatel# v soustav! ztí'í 
orientaci a tím podá zkreslen" obraz o finan$ní situaci firmy. .ada autor# se 
proto sna'ila a sna'í nalézt jedin" syntetick" ukazatel  a v"sledkem jejich úsilí 
byla celá &ada souhrnn"ch index# hodnocení. Proto vznikly jak modely zalo'ené 
na v!t%ím po$tu ukazatel#, tak i modely ústící do jednoho $ísla19.  
Bankrotní modely informují o tom, zda firma není ohro'ena bankrotem. Firmy, 
které jsou ohro'eny bankrotem mají problémy s b!'nou likviditou, v"%í $istého 
pracovního kapitálu $i rentabilitou celkového vlo'eného kapitálu. 
(nap&. Altmanovo Z-skóre, Taffler#v model, model „IN“ Index d#v!ryhodnosti). 
Bonitní modely  diagnostikují finan$ní zdraví firmy, tedy zda se firma &adí mezi 
%patn! $i dob&e fungující. Dle bonitních model# je mo'no srovnávat firmy 
v jednom oboru podnikání. (nap&. Soustava bilan$ních anal"z podle Rudolfa 
Douchy, Tamariho model, Kralick#v Quick test, Modifikovan" Quicktest) . 
                                                




V odborné literatu&e jsem se setkal s rozd!lením postupného souhrnného 
hodnocení finan$ní situace podniku do $ty& skupin: 
• Pyramidové rozklady syntetick"ch ukazatel# 
• Posouzení stavu a v"voje vybran"ch ukazatel# finan$ní stability a  
v"nosové situace 
• Postupy bodového hodnocení 
• Postupy vyu'ívající metod matematické statistiky 
1.8.1. Altmanovo skóre Z 
Altmanova formule bankrotu Z-skóre, vychází z diskrimina$ní anal"zy 
uskute$n!né koncem 60. a v 80. letech u n!kolika desítek zbankrotovan"ch i 
nezbankrotovan"ch firem. Profesor financí E.I. Altman aplikoval p&ímou 
statistickou metodu, která byla schopna odhadnout váhy pro jednotlivé pom!rové 
ukazatele, kter" byly za&azeny do modelu jako prom!nné. V"sledkem je 
vícerozm!rn" model skládající se z n!kolika jednoduch"ch charakteristik, kter"m 
jsou p&i&azovány r#zné váhy. 
A. Z-skóre pro podniky kótované na kapitálovém trhu 
Z =  1,2x1 + 1,4x2 + 3,3x3 + 0,6x4 + 1,0x5      
kde:  
x1=$ist" pracovní kapitál/aktiva celkem 
x2=zadr'ené v"d!lky/aktiva celkem 
x3=zisk p&ed úroky a zdan!ním (EBIT)/ aktiva celkem 
x4=tr'ní hodnota vlastního kapitálu/ú$etní hodnota závazku 
x5=tr'by/aktiva celkem 
B. Z-skóre pro podniky nekótované na kapitálovém trhu 
Z =  0,717x1 + 0,847x2 + 3,107x3 + 0,420x4 + 0,998x5   
kde:  
x1=$ist" pracovní kapitál/aktiva celkem 
x2=zadr'ené v"d!lky/aktiva celkem 
x3=zisk p&ed úroky a zdan!ním (EBIT)/aktiva celkem 







Na základ! v"%e uveden"ch vzorc# formuloval prof. Altman následující: 
Z > 2,99………………podnik finan$n! pevn" 
Z > 1,81………………vysoké riziko budoucího bankrotu 
1,81 < Z < 2.99………bez statisticky pr#kazné prognozy 
1.8.2. Index IN 
Index IN je jeden z index#, kter" vznikl na základ! po'adavku respektování 
specifick"ch $esk"ch podmínek. Navr'en byl $esk"mi autory Inkou a Ivanem 
Neumaierov"mi. Slou'í k posouzení finan$ního rizika $esk"ch podnik# z pohledu 
sv!tov"ch ratingov"ch agentur. Je schopen vyu'ít vstup# z $esk"ch ú$etních 
v"kaz# a navíc zahrnout zvlá%tnosti sou$asné ekonomické situace v *eské 






























EBIT………….Zisk p&ed zdan!ním + nákladové úroky 
T………………V"nosy 
OA…………….Ob!'ná aktiva 
ZPL……………Závazky po lh#t! splatnosti 




V1 a' V6  jsou váhy ukazatel# v indexu 
V2 = 0,11 
V5 = 0,10 
V1, V3, V4, V6 jsou ur$ny pro jednotlivá odv!tví (dle odv!tvové klasifikace 
ekonomick"ch $inností – OKE*). Pro kategorii „v"roba kov#“, jsou stanoveny 
tyto hodnoty: 
OKE) Název odv'tví V1 V3 V4 V6 
DJ v"roba kov# 0,24 10,55 0,46 9,74 
Tabulka 2: Hodnoty pro váhy ukazatel$ dle OKE), kategorie v!roba kov$ 
Zdroj: vlastní zpracování na základ$ lit.  KONE*N+ (2006, str. 70) 
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Celkové hodnocení finan$ní situace podniku se potom provádí dle následujících 
hodnot: 
IN > 2 ………………..velmi dobré finan$ní zdraví podniku 
N < 1; 2 >…………….podnik s potencionálními problémy 
IN < 1 ………………..podnik s vá'n"mi finan$ními problémy 
1.8.3. Quick test 
Quick test (Rychl" test) byl navr'en v roce 1990 P. Kralickem. Vykazuje rychlou 
mo'nost a pom!rn! velmi dobrou vypovídací schopnost, jak ohodnotit vybranou 
firmu. Ze 4 základních oblastí finan$ní anal"zy (likvidita, rentabilita, stabilita a 
hospodá&sk" v"sledek) vybral ukazatele, které nesm!ly podléhat ru%iv"m vliv#m 
a navíc musely dostate$n"m zp#sobem reprezentovat informa$ní potenciál 
rozvahy a v"kazu zisku a ztrát. Rychl" test tedy obsahuje následující ukazatele20: 
Stabilita sledované firmy:  
    vlastní kapitál 
Kvóta vlastního kapitálu =     ----------------------    
    celková aktiva               
 
 závazky a fin.majetek 
Doba splácení dluhu z CF =   ------------------------------  
celková aktiva 
 
V!nosnost firmy:  
cash flow 
Cash flow v % tr%eb =   ------------------- 
tr%by 
   
EAIT 
Rentabilita celkového kapitálu = ---------------------- 
celková aktiva 
Bonita podniku se poté stanovuje tak, 'e ka'dému ukazateli se p&i&adí známka 
z následující tabulky a v"sledná známka se pak ur$í jako aritmetick" pr#m!r 
známek získan"ch za jednotlivé ukazatele.  
                                                
20 SEDLÁ*EK, J. Ú!etní data v rukou mana%era – finan!ní anal"za v #ízení firmy. 2. vyd. Praha: Computer Press, 














Kvóta vlastního kapitálu > 30 % > 20 % > 10 % > 0 % negativní 
Doba splácení dluhu <3 roky < 5 let < 12 let > 12 let >30 
let
 
CF v % tr'eb > 10 % > 8 % > 5 % > 0 % negativní 
ROA > 15 % > 12 % > 8 % > 0 % negativní 
Tabulka 3: Stupnice hodnocení ukazatel$ 





























2.   Profil spole"nosti 
(elezárny )t!pánov, spol s r.o. je obchodní spole$ností se sídlem v *eské 
republice. Hlavní $inností je v"roba odlitk# ze %edé a tvárné litiny. Vedlej%í 
$inností je mezinárodní nákladní p&eprava a pronájem komer$ní nemovitosti. 
Aktuální ro$ní objem v"roby je 8000 tun odlitk#, p&i'em' spole$nost zam!stnává  
150 zam!stnanc#. 
2.1.1. Základní informace 
Datum zápisu:  20.ledna 1993 
Obchodní firma:  (elezárny )t!pánov, spol. s r.o.  
Sídlo: Brno, Peroutkova 5, PS* 602 00 
Identifika$ní $íslo: 469 92 651 
Právní forma: Spole$nost s ru$ením omezen"m  
P&edm!t podnikání: 
! slévání 'elezn"ch i ne'elezn"ch obecn"ch kov# 
! v"roba slévárensk"ch model# z nekovov"ch materiál# 
! koup! zbo'í za ú$elem jeho dal%ího prodeje a prodej 
! kopírovací slu'by 
! automatizované zpracování dat 
! reklamní $innost 
! zprost&edkovatelská $innost 
! silni$ní motorová doprava nákladní 
 
Jednatel:        Ing. Dan Matou%ek, r.$. 650117/0104 
 Brno, (ivanského 6, PS* 621 00 
Den vzniku funkce:  20.ledna 1993 
 
Prokura:         Milan Huták, r.$. 740514/4065 
 Klobouky u Brna, Wurmova 4, PS* 691 72 
 
Ing. Robert König, r.$. 660514/1906 
Byst&ice nad Pern%tejnem, Rovinky 1701, PS* 593 00 
2.1.2. Historick! v!voj spole"nosti 
Tradi$ní slévárenská v"roba ve )t!pánov! má své po$átky v roce 1572, kdy zde 
byly zaznamenány první hamry. Roku 1753 vznikla první slévárna. Dne 1.7. 1939 
koupil neprosperující podnik Jan Matou%ek a zalo'il spole$nost (elezárny 
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)t!pánov, která se proslavila v"robou r#zn"ch druh# kamen (známé pod zna$kou 
Maják). Prosperita slévárny, exportující do celé Evropy a se zastoupením ve 
)v"carsku, byla na svém vrcholu naru%ena znárodn!ním a transformací soukromé 
spole$nosti pod národní podnik MEZ Brno. V"robu kamen nahradila v"roba pro 
elektrotechnick" pr#mysl. V roce 1992 restituenti Jan a Milan Matou%kovi 
zalo'ili spole$nost (elezárny )t!pánov, spol s r.o. . V následujícím roce,  
1.6. 1993, do%lo k navrácení slévárny v havarijním stavu a navíc s velk"mi dluhy. 
V roce 2006 se stala jedin"m vlastníkem spole$nost FOUNDRY US, LLC, se 
sídlem ve Spojen"ch státech americk"ch. Objem produkce do roku 1993 $inil 
1500 t/ rok.  B!hem n!kolika let se managementu poda&ilo spole$nost stabilizovat 
a p&i vysok"ch investicích do v"robních technologií a ekologizace podniku zajistit 
plynul" r#st objemu produkce, kter" dosahuje v roce 2008 hodnoty 8000 t/rok. 
2.1.3. Specifikace v!roby 
Vlastní v"roba podniku je orientována na kusovou v"robu odlitk# do 3000kg. Po 
dobu své existence disponuje zku%enostmi také s malosériovou v"robou odlitk#, 
která je nyní realizována v partnerské slévárn! pod zá%titou (elezáren )t!pánov, 
spol s r.o. na Ukrajin!. 
Odléváné materiály 
• Litina s lamelárním grafitem 
• (EN-GJL-150, EN-GJL-200, EN-GJL-250) 
• Litina s globulárním grafitem 
• (EN-GJS-400, EN-GJS-500, EN-GJS-600) 
2.1.4. V!robní za#ízení 
P&i v"rob! je vyu'ívano následujícího technického vybavení, které bylo 
v novodobé historii podniku zna$n! roz%í&eno, nebo pro%lo v"raznou modernizací: 
• Kupulové pece  
• Rota$ní plynové pece 
• Furanová technologie formování s regenerací 
• (ihací pece 
2.1.5. Kontrola kvality 
Pro zaji%t!ní maximální kvality p&i nízkém objemu zmetkovitosti, provádí  
podnik následující kontroly kvality: 
• Spektrografická anal"za chemického slo'ení 
• Metalografické rozbory 
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• Standartní m!&ení tvrdosti, pevnosti 
• Pravidelná kontrola rozm!rové p&esnosti 
2.1.6. Produkty 
Typick"m produktem podniku je odlitek ze %edé, nebo tvárné litiny ur$en pro 
elektrotechnick" pr#mysl. Jedná se p&edev%ím o t!lesa a %títy elektromotor#, 
t!lesa p&evodovek, armatury, sou$ásti stroj# apod. Hmotnost odlitk# se pohybuje 
od 150 kg do 3000kg. 
2.1.7. Slu%by 
Mezi slu'by, které jsou nabízeny zákazník#m pat&í zeména: 
! V"roba modelového za&ízení 
! Opracování odlitk# 
! Povrchové úpravy 
! Tepelné zpracování 
! Technologick" v"voj 
! Vlastní kamionová doprava 
2.1.8. Trh a zákazníci 
Ve sledovaném období, t.j.  v letech 2004 – 2007, firma dosahovala  4000 – 8000 
tun odlitého materiálu. V"kon za rok 2008 $iní 8000 tun, z $eho' je patrn" 
plynul" r#st objemu v"roby od po$átku sledovaného období. P&i po$tu 150 
zam!tnanc# je tedy v"sledn" objem produkce vzta'en" na 1 zam!stnance 53 tun. 
Hlavním odléván"m produktem jsou t!lesa a %títy elektromotor#, t!lesa 
p&evodovek a armatury. Cílov"mi zákazníky jsou p&edev%ím v"robci 




GAMESA Group ()pan!lsko) 
VESTAS (Dánsko) 
AEM (N!mecko) 
RENOLD Gears (Velká Británie) 
SCHORCH (N!mecko) 
KSB (N!mecko) 
Bonfiglioli Riduttori (Itálie) 
Marelli (Itálie) 
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Zákazník Obrat (v K") 
FOUNDRY CONSULTANCY SERVICES Ltd.! 81588954!
HANAKOV, spol. s. r. o. ! 36186665!
Carlton Advisers Ltd.! 33330676!
AEM! 14046602!
GSM  GmbH! 12940029!
TES Vsetín s.r.o.! 11303911!
Bonfiglioli Riduttori Spa 10641013!
MARELLI MOTORI S. p. A.! 9694453!
PRVNÍ BRN1NSKÁ STROJÍRNA! 8472391!
KSB AKTIENGESELLSCHAFT! 8090814!
Vestas Nacelles Deutschland GmbH! 7521822!
RENOLD GEARS, HOLROYD GEAR WORKS! 6046038!
LMG Lübecker Maschinenbau Gesellsch! 5462015!
VUES Brno s.r.o.! 5173671!
Schorch, Elektrische Maschienen ! 4535528!
NEUMANN DREHEREI GmbH 4258558!
Weier Antriebe und Energietechnik ! 4122109!
Heckmann Maschinenbau ! 4120184!
Bernhard Kaschütz GmbH & Co KG 3436328!
EISEN & METALL 3432775!
Ostatní! 24456894 
Celkem 298861430 
Tabulka 4: P#ehled zákazník$ dle v!(e obratu zakázek 
Zdroj: vlastní zpracování na základ$ interních v"kaz& podniku 
 
Graf 1: Struktura zákazník$ dle objemu tr%eb 






Tabulka 5: Objem v!roby v letech 2005 – 2008 










Graf 2: Objem v!roby (2003 – 2008) 
Zdroj: vlastní zpracování na základ$ interních v"kaz& spole!nosti 
2.1.9. Organiza"ní struktura 
Spole$nost aktuáln! zam!stnává 150 zam!stnanc#. V $ele spole$nosti stojí 
generální &editel a zárove, jednatel spole$nosti, kterému jsou p&ímo pod&ízení 
obchodní &editel a v"robn! technick" &editel. Oba jsou prokuristé. Pod&ízen"mi 
obchodního &editele jsou následn! vedoucí obchodního, ekonomického a 
marketingového odd!lení. V"robn! technickému &editeli nále'í &ízení odd!lení 
v"roby a odd!lení technologie. Za chod jednotliv"ch odd!lení je zodpov!dn" 
p&íslu%n" vedoucí odd!lení. Organiza$ní struktura je znázorn!na na Obrázku 1 na 
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 Odhad dle stavu ze dne  31.3.2009 
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Obrázek 1: Organiza!ní struktura
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3. Anal!za sou"asné situace 
3.1.  Strategická anal!za 
3.1.1.  Anal!za obecného okolí 
SLEPT anal!za 
SLEPT anal!za je d"le#it!m nástrojem poznání ekonomického prost$edí, které 
ovliv%uje ka#dou firmu. Tvo$í ji: 
! Sociální faktory 
! Legislativní faktory  
! Ekonomické faktory  
! Politické faktory  
! Technologické faktory  
Sociální faktory : 
Ochota udr#et si zam$stnání 
Agentura STEM zkoumala ochotu lidí udr#et se v aktivní roli na trhu práce. 
Pr"zkum byl zam&$en p$edev'ím na ochotu pracovat mimo p"vodní obor, ochotu 
pracovat za ni#'í mzdu a ochotu se za prací p$est&hovat. V!sledky pr"zkumu jsou 
znázorn&ny v následujícím grafu. 
 
 
Graf 3: V!voj ochoty p%edcházet nezam$stnanosti 
Zdroj: Agentura STEM 
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Uveden! graf procentn" vyjad#uje zastoupení dvou odpov"dí (ur$it" ano a spí%e 
ano) na celkovém kolá$i. Lidé by se cht"li udr&et v ekonomické aktivit" 
p#edev%ím díky zam"stnání mimo sv'j p'vodní obor (86 %) nebo za ni&%í mzdu 
(67 %). Ochota cestovat za prací je stále problémem $eské ekonomiky. 
Ochota pracovat  
V (eské republice je evidentní trend v"t%í ochoty pracovat. Potvrzuje to i 
klesající trend dlouhodob" nezam"stnan!ch. V roce 2007 na konci prvního 
pololetí bylo na ú#adech práce evidováno na 159 000 lidí, kte#í byli nezam"stnaní 
déle ne& rok. V druhém pololetí jich bylo za stejné období zaevidováno 113 000. 
Situaci by mohly zlep%it reformy Ministerstva práce a sociálních v"cí, které by 
zv!hod)ovaly ty, kte#í pracují na úkor lidí práci se vyh!bajících. 
O!ekávání !esk"ch ob!an# v souvislosti s finan!ní krizí 
Z dopad' finan$ní a ekonomické krize má obavu 66 % dotázan!ch. Nejvíce se 
lidé obávají ztráty zam"stnání a poklesu &ivotní úrovn". Znepokojeni jsou více 
star%í lidé, i kdy& i lidé mlad%í 30-ti let se kv'li krizi znepokojují (podíl takto 
znepokojen!ch $iní 51 %). 
 
Graf 4: Obava z finan!ní krize 
Zdroj: Agentura STEM 
Graf 4 znázor)uje odpov"di na otázku, zda-li se obáváte finan$ní krize. Z grafu je 
patrné, &e p#evládají lidé, kte#í jsou spí%e optimisti$tí.  
Ekonomické faktory : 
Hrub" domácí produkt  
Tempo r'stu HDP zaznamenalo v posledním $tvrtletí roku 2008 siln! pokles. 
Vzhledem k aktualnímu v!voji lze zejména v první polovin" roku 2009 o$ekávat 
dal%í zpomalení r'stu. 
Hrub" domácí produkt v roce 2008 
Období 1. $tvrtletí 2. $tvrtletí 3. $tvrtletí 3. $tvrtletí 
Meziro!ní v"voj 5,30% 4,60% 4,20% 0,70% 
Tabulka 6: Hrub" domácí produkt 2008 
Zdroj: !esk" statistick" ú#ad 
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Pr!mysl  
Pr!myslová produkce sezónn" o#i$t"ná byla v listopadu 2008 mezim"sí#n" ni%$í o  
9,2 %. Pr!myslová produkce meziro#n" klesla o 17,4 %. Tr%by z pr!myslové #innosti 
se meziro#n" reáln" sní%ily o 18,5 %. Hodnota nov&ch zakázek byla meziro#n" ni%$í o 
30,2 %. 
Zakázky 
Velmi podstatn&m ukazatelem jsou nov" uzav'ené zakázky, které hodnotí nejbli%$í 
budoucnost pr!myslu. Nové zakázky v pr!myslov&ch podnicích ve vybran&ch 
odv"tvích uzav'ené v listopadu 2008 dosáhly hodnoty 120,4 mld. K#, z toho ze 
zahrani#í 72,3 mld. K#. Meziro#ní index nov&ch zakázek celkem #inil 69,8 %, z toho u 
nov&ch zakázek ze zahrani#í 66,2 %. Nové zakázky ze zahrani#í nejvíce poklesly 
v odv"tvích jako je v&roba motorov&ch vozidel (p'ísp"vek -11,4 p.b., pokles o 35,6 
%), v&roba a opravy stroj! a za'ízení (p'ísp"vek -6,0 p.b., pokles o 39,2 %) a v&roba 
elektrick&ch stroj! a za'ízení (p'ísp"vek -3,9 p.b., pokles o 36,8 %). Nové zakázky ze 
zahrani#í rostly pouze v odv"tví v&roba ostatních dopravních prost'edk! a za'ízení 
(p'ísp"vek 0,1 p.b., r!st o 7,9 %). Zv&$ila se hodnota stornovan&ch zakázek. 
  Index zakázek v pr!myslu dle oddílu OKE" 
Období zá#í  #íjen  listopad 12/2007 - 11/2008 
Rozsah celkem 
z toho ze 
zahrani#í celkem 
z toho ze 
zahrani#í celkem 
z toho ze 
zahrani#í celkem 
z toho ze 
zahrani#í 
Zakázky celkem 98,7 93,3 75,8 78,9 69,8 66,2 96 93,6 
V$roba 
základních kov! 
a  hutní v$roba 114,6 116,2 88 87,5 68,3 64,6 98,2 95,4 
Tabulka 7: Aktuální index zakázek v pr!myslu   
Zdroj: !esk" statistick" ú#ad 
Export  
Export #eské ekonomiky je siln" poznamenán celosv"tov&m hospodá'sk&m 
v&vojem. Hlavní p'í#inou poklesu není sílící koruna, jako tomu bylo v prvním 
pololetí 2008, ale pokles sv"tové ekonomiky. 
Inflace 
Míra inflace vyjád'ená p'ír!stkem indexu spot'ebitelsk&ch cen ke stejnému 
m"síci p'edchozího roku se od zá'í roku 2008 sni%uje. Tento pokles souvisí 
s celkov&m utlumením ekonomiky, #eské i zahrani#ní. V&voj inflace v roce 2008 




Tabulka hodnot inflace v roce 2008 
Období kv!ten "erven "ervenec srpen zá#í #íjen listopad prosinec 
Míra 
inflace 6,8 6,7 6,9 6,5 6,6 6 4,4 3,6 
Tabulka 8: Inflace v roce 2008   
Zdroj: !esk" statistick" ú#ad 
Úrokové sazby 
!NB v d"sledku sv#tové finan$ní krize sní%ila stejn# jako v#t&ina ostatních 
centrálních bank základní úrokovou sazbu z úrovn# 3,50 (zm#na 8.8.2008) a% na 
sou$asnou úrove' 1,5 %. Tento pokles ale bohu%el nenásledovaly stejn# razantn# 
úrokové sazby bank.  
 
Úrokové sazby $NB k 13.5. 2009 
Druh sazby 2T repo sazba Diskontní sazba Lombardní sazba PMR 
Sazba 1,5 0,5 2,5 2 
Tabulka 9: Úrokové sazby $NB k 13. 5. 2009 
Zdroj: !esk" statistick" ú#ad 
Devizové kurzy 
V následujícím grafu je znázorn#n v(voj $eské Koruny v"$i Euru. Koruna od 








Obecná míra nezam!stnanosti (ve v!kové skupin! 15-64let"ch) dosáhla v b#eznu 
2009 hodnoty 7,7 %. Obecná míra nezam!stnanosti je v $R dlouhodob! ni%&í ne% 
pr'm!r za v&echny (lenské zem! EU nebo pr'm!r za zem! eurozóny. Vzhledem 
k obavám z d'sledk' globální ekonomické recese lze p#edvídat dal&í r'st 
nezam!stnanosti. 
Pr"m!rná mzda 
Ve 4. (tvrtletí 2008 (inila pr'm!rná hrubá m!sí(ní nominální mzda 23 144 K(, to 
je meziro(n! více o 7,9 %, reálná mzda vzrostla o 1,2 %. V podnikatelské sfé#e se 
pr'm!rná mzda zv"&ila nomináln! o 9,1 %, reáln! o 2,3 %. V nepodnikatelské 
sfé#e vzrostla nomináln! o 3,7 %, reáln! poklesla o 2,7 %. 
Zavedení Eura 
Zavedení Eura se dle vyjád#ení n!kter"ch politik' zdá b"t reálné k 1.1.2013. 
Finan(ní krize ale m'%e termín zavedení Eura oddálit. Zástupci (esk"ch 
pr'myslov"ch podnik' (asto %ádají alespo) stanovení závazného termínu. $esk" 
pr'mysl se m'%e dostat do t!%ké situace, kdy bude obklopen eurozónou, ale mzdy 
a dal&í náklady bude muset vyplácet v (esk"ch Korunách. 
Legislativní faktory: 
Zm!ny v nemocenském poji#t!ní 
Od 1.9.2008 do&lo ke zm!n! ve v"&i nemocenského poji&t!ní b!hem prvních t#ech 
dn' pracovní neschopnosti. Po p'vodních 60 %, se od 1.9. vyplácí pouze 25 % 
pr'm!rného dosa%eného v"d!lku. Pro spole(nost je tato zm!na pozitivní, dá se 
p#edpokládat, %e pod vlivem sní%ení nemocenského poji&t!ní dojde 
k v"znamnému sní%ení po(tu nemocn"ch zam!stnanc'. 
Sociální politika 
Vzhledem k tomu, %e spole(nost zam!stnává 150 zam!stnanc', lze pova%ovat 
sociální politiku státu za velmi v"znamn" faktor, kter" ovliv)uje mzdové 
náklady. K 1.9.2009 se sni%uje odvodové zatí%ení u zam!stnanc'. Zam!stnanec zaplatí 
místo 8 % sociálního poji&t!ní nov! 6,5 % z vym!#ovacího základu (hrubého p#íjmu). 
Zam!stnavatelé zaplatí za své zam!stnance o 1 % mén! na sociálním pojistném. 
Konkrétn! se sni%uje odvod pojistného na nemocenské pojistné z 3,3 % na 2,3 %. Pro 
rok 2010 se o(ekává dal&í sní%ení pojistného a to na 1,4 %. Odvody zdravotního 
poji&t!ní z'stávají bez zm!ny. Zdravotní poji&t!ní 13,5 % z vym!#ovacího základu. Z 
toho zam!stnanec hradí 4,5 % a zam!stnavatel 9 %.22 
                                                
22  www.podnikatel.cz/firma 
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Zelené karty 
Spole!nost m"#e na základ$ zelen%ch karet vyu#ít levn$j&í pracovní sílu ze 
zahrani!ní. Platnost zelené karty bude u vysoce kvalifikovan%ch profesí nejv%&e 
t'íletá, ale bude mo#né ji prodlou#it. U nekvalifikovan%ch pracovník" bude platit 
pouze na dva roky a nebude mo#né ji prodlou#it. 
Politické faktory: 
Politické podmínky siln$ ovliv(ují rozhodování a plánování podniku. Jsou 
tvo'eny legislativou a vládními orgány. V nadcházejících letech spole!nost 
o!ekává ze strany vládnoucí koalice tlak na posílení pozice zam$stnavatele v"!i 
zam$stnanc"m, sní#ení sazeb sociálního poji&t$ní zam$stnanc" a dal&ího sní#ení 
daní z p'íjmu právnick%ch osob.  
Technologické faktory: 
V oblasti technologií dochází k pokra!ujícímu trendu d"razu na ekologii a 
efektivitu v%robního procesu. Pro spole!nost je velmi v%znamné, pokud doká#e 
monitorovat zejména novinky ve slévarenské technologii. Vhodn$ pou#itá 
technologie p'edstavuje !asto v%znamnou úsporu náklad" a ekologicky nezávadn% 
proces.V oblasti managementu jakosti ve slévárenství lze uvést jako p'íklad 
technologickou novinku - spektrometr SPECTRO ARCOS. Rychlost anal%z, 
mo#nost m$'ení v&ech prvk" v rozsahu od 130 a# po 800 nm (v!etn$ halogen" Br, 
I, Cl), simultánní snímání celého spektra (libovolného mno#ství prvk" a jejich 
!ar), konstantní spektrální rozli&ení, velmi nízké limity detekce i v relativn$ 
t$#k%ch matricích roz&i'ují jeho oblast pou#ití. Spektrometr !iní provoz velmi 
ekonomick%m. 
3.1.2. Anal!za oborového okolí 
Porter"v model konkuren#ních sil 
Porter"v model konkuren!ních sil (viz. Obrázek 2) je velmi u#ite!n%m nástrojem 
anal%zy oborového okolí podniku. Model vychází z p'edpokladu, #e strategická 
pozice firmy p"sobící v ur!itém odv$tví, resp. na ur!itém trhu, je p'edev&ím 
ur!ována p"sobením p$ti základních !initel" (faktor"). 
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Obrázek 2: Porter!v model konkuren"ních sil 
Zdroj: vlastní zpracování na základ! lit. P. KE!KOVSK", M. a VYKYP#L, 2006 (str. 53) 
 
Vyjednávací síla zákazník! 
Vzhledem k tomu, $e spole%nost je závislá na zakázkách pouze od drobného po%tu 
zákazník&, které tvo'í v(t)inu obratu podniku, dostává se pod vyjednávací tlak. 
Síla zákazník& p'i vyjednávání je v)ak kompenzována dlouholetou zku)eností 
s v*robou specifick*ch odlitk& pro elektrotechnick* pr&mysl, kterou p'evá$ná 
vet)ina konkurent& nedisponuje.  
Zákazníky jsou spole%nosti zprost'edkovávající odlitky kone%nému odb(rateli, 
nebo p'ímo v*robci z oblasti zejména elektrotechnického pr&myslu. 
Vyjednávací síla dodavatel! 
V sou%asné dob( je spole%nost navázána na pom(rn( úzk* okruh dodavatel&. 
Jedná se zejména o dodavatele hutního materiálu, dopravce a dodavatele 
technického vybavení. Vzhledem k vysoké poptávce po materiálu v uplynulém 
roce byli zejména jejich dodavatelé ve velmi silné pozici, co$ vedlo 
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k neúm!rnému nár"stu cen. Aktuáln! se nacházíme v období korekce, její# 
hloubka bude záviset p$edev%ím na rozsahu globálního ochlazení ekonomik.  
Hrozba vstupu nov!ch konkurent" 
Bariéry vstupu do odv!tví pro potenciální konkurenty jsou dány p$edev%ím 
vysok&mi náklady na po$ízení odpovídající technologie, strojního a 
manipula'ního vybavení. Finální odb!ratelé dle dosavadních zku%eností a 
pr"zkumu trhu jsou spokojeni jak s kvalitou a pru#ností dodávek, tak s v'asn&mi 
reakcemi na po#adavky zákazník". Vzhledem k dlouholet&m zku%enostem 
v oboru, kter&mi spole'nost zcela jist! disponuje, nelze pova#ovat hrozbu vstupu 
nov&ch konkurent" za p$íli% v&znamnou.  
Hrozba vstupu nov!ch substitut" 
V oblasti podnikání, kter&m se spole'nost zab&vá, je tato hrozba minimální. 
V sou'asné dob! nebyla objevena technologie, p$ípadn! materiál, pomocí kterého 
by byly napln!ny po#adavky zákazník" a to jak ekonomické, tak kvalitativní.  
3.1.3. SWOT anal!za 
Pozice  spole'nosti na trhu lze hodnotit pomocí SWOT anal&zy. SWOT anal&za je 
nástroj pou#ívan& zejména p$i hodnotovém managementu a tvorb! podnikové strategie 
k identifikaci siln&ch a slab&ch stránek podniku, p$íle#itostí a hrozeb (S – Strenghts,  







  P)ÍLE*ITOSTI HROZBY 
(Opportunities) (Threats) 
  
Obrázek 3: Swot anal!za 
Zdroj: vlastní zpracování 
Silné a slabé stránky podniku jsou faktory vytvá$ející nebo naopak sni#ující vnit$ní 
hodnotu spole'nosti (aktiva, dovednosti, podnikové zdroje atd.). 
Naproti tomu p#íle$itosti  a ohro$ení jsou faktory vn!j%ími, které podnik nem"#e tak 
dob$e kontrolovat. Ale m"#e je identifikovat pomocí vhodné anal&zy konkurence nebo 
pomocí anal&zy demografick&ch, ekonomick&ch, politick&ch, technick&ch, sociálních, 
legislativních a kulturních faktor" p"sobících v okolí podniku. 
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Silné stránky (Strenghts) 
• Podnik disponuje dlouholetou tradicí v!roby. 
• Ojedin"lé zku#enosti se specifickou v!robou odlitk$ pro 
elektrotechnick! pr$mysl. 
• Zvu%né reference. 
• Technologické vybavení. 
• Silné kapitálové zázemí nadnárodního vlastníka. 
• Ni&#í v!robní náklady vzhledem k zemím na západ od 'R. 
Slabé stránky (Weaknesses) 
• Geografická poloha v!robní provozovny – nevyhovující infrastruktura. 
• Chyb"jící zku#enosti v marketingu. 
• Chyb"jící kvalifikovaná pracovní síla v regionu. 
P!íle"itosti (Opportunities) 
• Kooperace s 'ínou a Indií - zv!#ení v!robní kapacity  
• Rostoucí poptávka v 'R po odlitcích ze #edé a tvárné litiny. 
• Rostoucí vyu&ívání v"trn!ch elektráren jako alternativního zdroje v!roby 
elekt(iny. 
Hrozby (Threats) 
• Ochlazení ekonomiky, p(ípadná hospodá(ská recese. 
• Pokles poptávky po elekromotorech. 
• Dal#í v!razné posílení Koruny v$%i Euru 
• Objevení nového alternativního zdroje energie 
3.2. Finan#ní anal$za 
V této %ásti diplomové práce jsou aplikovány vybrané metody finan%ní anal!zy na 
v!sledky hospoda(ení spole%nosti )elezárny *t"pánov, spol s r.o. Pro zpracování 
finan%ní anal!zy byla pou&ita data z ní&e uveden!ch zdroj$: 
• Rozvahy v plném rozsahu za období 2004 – 2007. 
• V!kazy zisk$ a ztrát za období 2004 – 2007. 
• V!kazy o pen"&ních tocích za období 2004 –2007. 
• Ostatní finan%ní a nefinan%ní zdroje informací. 
3.2.1. Anal$za absolutních ukazatel%  
V rámci této %ásti finan%ní anal!zy dochází k posouzení stavu, struktury a v!voje 
jednotliv!ch polo&ek ú%etních v!kaz$. Jedná se tedy o zhodnocení aktiv, pasiv a 
polo&ek v!kazu zisku a ztráty spole%nosti. Tato data budou posuzována dle 
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!asového v"voje b#hem !ty$ sledovan"ch let 2004 a% 2007, ale také ve vzájemné 
souvislosti.  Pro ú!ely této anal"zy uvádím d&le%ité polo%ky jednotliv"ch v"kaz&.  
Horizontální anal!za  
Horizontální anal"za spole!nosti, je !ást finan!ní anal"zy b#hem které dochází k 
posuzování zm#n jednotliv"ch polo%ek aktiv, pasiv a v"kazu zisku a ztráty 
analyzované spole!nosti v !ase. Pro spole!nost je analyzované  období !ty$leté, 
konkrétn# se jedná o roky 2004 a% 2007. P$i anal"ze jsou uvád#ny nejen meziro!ní 
zm#ny jednotliv"ch absolutních hodnot polo%ek, které jsou vyjád$eny v tis. K!, ale 
také relativní zm#ny vyjád$ené v % . 
Horizontální anal!za rozvahy 
V"sledky provedené horizontální anal"zy jsou uvedeny v Tabulce 10 a Tabulce 11 na 
následující stran#.
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zm!na 2005/2004 zm!na 2006/2005 zm!na 2006/2005 
AKTIVA 2004 2005 
abs.       
(tis. K") rel. (%) 2006 
abs.          
(tis. K") rel. (%) 2007 
abs. (tis. 
K") 
         
rel. (%) 
AKTIVA CELKEM 150985 154335 3350 2,22% 186150 31815 20,61 198236 12086 6,49 
Dlouhodob! majetek 83758 97484 13726 16,39% 112290 14806 15,19 106984 -5306 -4,73 
Dlouhodob! hmotn! majetek 83248 97245 13997 16,81% 112003 14758 15,18 106798 -5205 -4,65 
Stavby 44831 47096 2265 5,05% 56697 9601 20,39 54617 -2080 -3,67 
Samost. movité v"ci a soubory v"cí 31711 25345 -6366 -20,08% 31322 5977 23,58 27008 -4314 -13,77 
Ob"#ná aktiva 66199 54493 -11706 -17,68% 71609 17116 31,41 89628 18019 25,16 
Zásoby  21704 11547 -10157 -46,80% 17900 6353 55,02 15911 -1989 -11,11 
Materiál 10325 1688 -8637 -83,65% 8149 6461 382,76 6207 -1942 -23,83 
Nedokon$ená v!roba a polotovary 565 966 401 70,97% 2487 1521 157,45 3552 1065 42,82 
V!robky 5471 4322 -1149 -21,00% 1290 -3032 -70,15 827 -463 -35,89 
Zbo#í 5343 4571 -772 -14,45% 5974 1403 30,69 5325 -649 -10,86 
Dlouhodobé pohledávky 0 72 72 0,00% 105 33 45,83 113 8 7,62 
Krátkodobé pohledávky 42809 46764 3955 9,24% 52526 5762 12,32 50824 -1702 -3,24 
Pohledávky z obchodních vztah% 32178 36938 4760 14,79% 45562 8624 23,35 46831 1269 2,79 
Krátkodob! finan$ní majetek 1686 -3890 -5576 -330,7% 1078 4968 -127,7 22780 21702 2013,17 
Tabulka 10: Horizontální anal#za aktiv 






zm!na 2005/2004 zm!na 2006/2005 zm!na 2006/2005 
PASIVA 2004 2005 
abs. 
(tis. K") rel. (%) 2006 
abs. 
(tis. K") rel. (%) 2007 
abs. 
(tis. K") rel. (%) 
PASIVA CELKEM 150985 154335 3350 2,22 186150 31815 20,61 198236 12086 6,49 
Vlastní kapitál 54941 60800 5859 10,66 66497 5697 9,37 109275 42778 64,33 
Základní kapitál 18000 18000 0 0,00 18000 0 0,00 52976 34976 194,31 
Rez.fondy, ned!liteln" 
fond a ostatní 2270 2425 155 6,83 2612 187 7,71 4309 1697 64,97 
V"sledek hospoda#ení 
minul"ch let 31742 34366 2624 8,27 40074 5708 16,61 44007 3933 9,81 
Nerozd!len" zisk 
minul"ch let 31742 34366 2624 8,27 40074 5708 16,61 44007 3933 9,81 
V"sledek hosp. 
b!$ného ú%. období 2929 6009 3080 105,16 5811 -198 -3,30 7983 2172 37,38 
Cizí zdroje 95975 93466 -2509 -2,61 119535 26069 27,89 88783 -30752 -25,73 
Rezervy 3293 3750 457 13,88 7500 3750 100,00 6685 -815 -10,87 
Dlouhodobé závazky 39634 48307 8673 21,88 59008 10701 22,15 40089 -18919 -32,06 
Krátkodobé závazky 44379 36048 -8331 -18,77 51542 15494 42,98 41530 -10012 -19,42 
Závazky z obchodních  
vztah& 38457 30238 -8219 -21,37 45564 15326 50,68 37103 -8461 -18,57 
Bankovní úv!ry a 
v"pomoci 8669 5361 -3308 -38,16 1485 -3876 -72,30 479 -1006 -67,74 
Tabulka 11: Horizontální anal#za pasiv 
Zdroj: vlastní zpracování na základ! ú"etních v#kaz$ 
  47 
Relativní zv!"ení hodnoty dlouhodobého majetku o 28 % tém#$ kopíruje v!voj 
celkov!ch aktiv, která vzrostla o 31 %. Dlouhodob! majetek vzrostl zejména 
v roce 2005 (16 %) a 2006 (15 %), v roce 2007 pak do"lo k mírné korekci 
hodnoty u této polo%ky o 5 %. Zásadní podíl na tomto r&stu má dlouhodob! 
hmotn! majetek. Spole'nost v!znamn# investovala do staveb a technologického 
vybavení. 
Ob#%ná aktiva zaznamenala v roce 2005 18% pokles hodnoty, následující rok 
naopak siln! vzestup o 31%. V kone'ném v!sledku za celé sledované období tak 
spole'nost vykazuje nár&st o 35%. 
Krátkodob! finan'ní majetek se pohyboval na nízk!ch hodnotách, bez v!znamn#j"ího 
kolísání. V!jimkou je rok 2007, kter! byl zakon'en z&statkem na ú'tech v bankách 
22,478 mil. K'. Tento mimo$ádn! v!sledek lze p$ipsat lep"ímu hospoda$ení, p$ípadn# 
úhrad# v#t"í pohledávky. 
Pom#rn# v!razné kolísání hodnoty materiálu je zp&sobeno vytvá$ením 
nadm#rn!ch zásob p$i spekulaci na dal"í r&st ceny materiálu. Spekulace na cenu 
materiálu jsou v podnicích podobného zam#$ení b#%nou praxí. Nár&st hodnoty 
krátkodob!ch pohledávek byl zp&soben zv!"en!m objemem v!roby. 
 
Graf 6: Horizontální anal!za rozvahy - aktiva 
Zdroj: vlastní zpracování 
Vlastní kapitál v analyzovaném období tém#$ zdvojnásobil svoji hodnotu. R&st o 
98 % byl zp&soben nav!"ením základního kapitálu v roce 2007 z 18 mil. K' na 
52,976 mil. K'. Ve v"ech jednotliv!ch letech sledovaného období do"lo 
k nav!"ení nerozd#leného zisku minul!ch let, b#hem let 2004 a% 2007 tak vzrostl 
celkem o 39 %. 
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Hodnota cizích zdroj! rostla v období let 2004 – 2006, v roce 2007 v"ak hodnota 
v#razn$ zkorigovala. V roce 2007 je o 7 % ní%"í, ne%-li v#chozí hodnota v roce 
2004. Pokles byl zp!soben zejména sní%ením krátkodob#ch závazk!. 
U bankovních úv$r! a v#pomocí docházelo ke konstantnímu sni%ování hodnoty,  
která poklesla o celkem 94 %. Hodnotu této polo%ky v roce 2007 lze ozna&it za 
zanedbatelnou, spole&nost tedy k 31.12. 2007 není zatí%ena %ádn#m v#znamn#m 
bankovním úv$rem &i v#pomocí.  
 
 
Graf 7: Horizontální anal!za rozvahy - pasiva 
Zdroj: vlastní zpracování 
Horizontální anal!za v!kazu zisku a ztráty 
V#sledky provedené horizontální anal#zy v#kazu zisku a ztráty uvádí Tabulka 12 na 
následující stran$. 
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zm!na 2005/2004 zm!na 2006/2005 zm!na 2007/2006 













Tr!by za prodej zbo!í 26210 35197 8987 34,29 43595 8398 23,86 36309 -7286 -16,71 
Náklady vynalo!ené na prodané zbo!í 20803 29864 9061 43,56 36090 6226 20,85 28292 -7798 -20,70 
Obchodní mar!e 5407 5333 -74 -1,37 7505 2172 40,73 8017 512 6,82 
V"kony 186839 214282 27443 14,69 214185 -97 -0,05 259984 45799 21,38 
Tr!by za prodej vl. v"robk# a slu!eb 184249 213863 29614 16,07 215154 1291 0,60 258624 43470 20,20 
V"konová spot$eba 141438 161756 20318 14,37 163329 1573 0,97 205815 42486 26,01 
Spot$eba materiálu a energie 77841 99031 21190 27,22 101043 2012 2,03 138175 37132 36,75 
Slu!by 63597 62725 -872 -1,37 62286 -439 -0,70 67640 5354 8,60 
P$idaná hodnota 50808 57859 7051 13,88 58361 502 0,87 62186 3825 6,55 
Osobní náklady 35695 38966 3271 9,16 39571 605 1,55 42993 3422 8,65 
Mzdové náklady 25957 28330 2373 9,14 28345 15 0,05 30860 2515 8,87 
Odpisy dlouhodobého majetku 9312 9804 492 5,28 10151 347 3,54 10331 180 1,77 
Tr!by z prodeje dlouhodobého majetku 746 715 -31 -4,16 390 -325 -45,45 983 593 152,05 
Zm%na stavu rezerv a opravn"ch pol.  -3293 819 4112 -124,9 3750 2931 357,88 -815 -4565 -121,73 
Ostatní provozní v"nosy 1536 7866 6330 412,11 5909 -1957 -24,88 15868 9959 168,54 
Ostatní provozní náklady 4176 9615 5439 130,24 8154 -1461 -15,20 19347 11193 137,27 
Provozní v"sledek hospoda$ení 5956 6328 372 6,25 2655 -3673 -58,04 6486 3831 144,29 
V"nosové úroky 2 0 -2 -100,0 8 8 -20,70 51 43 537,50 
Nákladové úroky 1151 2094 943 81,93 2452 358 17,10 2045 -407 -16,60 
Ostatní finan&ní v"nosy 3819 7586 3767 98,64 16611 9025 118,97 19979 3368 20,28 
Ostatní finan&ní náklady 4723 4218 -505 -10,69 8829 4611 109,32 13763 4934 55,88 
Finan&ní v"sledek hospoda$ení -2053 1274 3327 -162,1 5338 4064 319,00 4222 -1116 -20,91 
 50 
Da! z p"íjm# za b$%nou &innost 1060 1493 433 40,85 2541 1048 70,19 2773 232 9,13 
V'sledek hosp. za b$%nou &innost 2843 6109 3266 114,88 5452 -657 -10,75 7935 2483 45,54 
V'sledek hospoda"ení za ú&etní období 2927 6006 3079 105,19 5809 -197 -3,28 7983 2174 37,42 
V'sledek hospoda"ení p"ed zdan$ním 3987 7499 3512 88,09 8350 851 11,35 10771 2421 28,99 
Tabulka 12: Horizontální anal!za v!kazu zisku a ztráty 
Zdroj: vlastní zpracování na základ! ú"etních v#kaz$ 
 
Graf 8: Horizontální anal!za v!kazu zisku a ztráty 
Zdroj: vlastní zpracování  
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Hodnota tr!eb za prodej zbo!í vzrostla o 39 %  a to i p"es 17 % meziro#ní pokles v roce 
2007. Relativn$ vy%%í r&st obchodních mar!í v porovnání s r&stem objemu tr!eb a 
náklad& vynalo!en'ch za prodané zbo!í je pro spole#nost pozitivním jevem. Z objemu 
tr!eb za prodané zbo!í lze konstatovat, !e cíl spole#nosti je orientován p"edev%ím na 
prodej vlastních v'robk& a slu!eb, jeliko! tr!by za jejich prodej vykazují v období 
2004 – 2007 mnohonásobn$ vy%%í hodnoty ne! tr!by za prodej zbo!í. Ve sledovaném 
období do%lo u této polo!ky k 40 % r&stu hodnoty. R&st je bohu!el doprovázen velmi 
v'razn'm nav'%ením spot"eby materiálu a energie – nejvíce v roce 2007 o 37 %, 
p"i#em! za celé sledované období spole#nost zaznamenala nav'%ení o 78 %. 
V'sledkem byl v porovnání s r&stem celkov'ch tr!eb pon$kud pomalej%í relativní 
nárust p"idané hodnoty, která dosáhla p"ibli!n$ polovi#ního relativního r&stu, ne!-li 
tr!by za prodej vlastních v'robk& a slu!eb.  
Nav'%ení mzdov'ch náklad&, za sledované období o 20 % je ni!%í v porovnání s nav'%ením 
tr!eb. Tento fakt potvrzuje snahy podniku o zlep%ovaní efektivity v'robního procesu a 
produktivity práce. 
Provozní v'sledek hospoda"ení vykázal celkov' nár&st o 9 %, finan#ní v'sledek se 
z p&vodní záporné hodnoty v roce 2004 posunul na kladn' v'sledek 4222 tis. v roce 
2007, co! je vyjád"eno relativní zm$nou o 306 % . 
V'sledek hospoda"ení za ú#etní období m$l ve v%ech jednotliv'ch letech rostoucí 
tendenci a vzrostl tak b$hem sledovaného období o 173 % . 
Meziro#ní v'voj v'znamn'ch ukazatel& v'kazu zisku a ztráty je znázorn$n v grafu 8 na 
p"edchozí stran$. 
Vertikální anal!za 
Vertikální anal'za spo#ívá v tom, !e  na jednotlivé polo!ky finan#ních v'kaz& se  
pohlí!í v relaci k n$jaké jiné veli#in$. Touto veli#inou jsou v následující anal'ze 
celková aktiva (anal'za aktiv), celková pasiva (anal'za pasiv) a celkové tr!by za prodej 
vlastních v'robk& a slu!eb (v'kaz zisku a ztráty). Pro spole#nost je analyzované  období 
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2004 2005 2006 2007 
AKTIVA abs. (tis. K!) rel. (%) abs. (tis. K!) rel. (%) abs. (tis. K!) rel. (%) abs. (tis. K!) rel. (%) 
AKTIVA CELKEM 150985 100,00 154335 100,00 186150 100,00 198236 100,00 
Dlouhodob! majetek 83758 55,47 97484 63,16 112290 60,32 106984 53,97 
Dlouhodob! hmotn! majetek 83248 55,14 97245 63,01 112003 60,17 106798 53,87 
Stavby 44831 29,69 47096 30,52 56697 30,46 54617 27,55 
Samostatné movité v"ci a soubory v"cí 31711 21,00 25345 16,42 31322 16,83 27008 13,62 
Ob"#ná aktiva 66199 43,84 54493 35,31 71609 38,47 89628 45,21 
Zásoby  21704 14,37 11547 7,48 17900 9,62 15911 8,03 
Materiál 10325 6,84 1688 1,09 8149 4,38 6207 3,13 
Nedokon$ená v!roba a polotovary 565 0,37 966 0,63 2487 1,34 3552 1,79 
V!robky 5471 3,62 4322 2,80 1290 0,69 827 0,42 
Zbo#í 5343 3,54 4571 2,96 5974 3,21 5325 2,69 
Dlouhodobé pohledávky 0 0,00 72 0,05 105 0,06 113 0,06 
Krátkodobé pohledávky 42809 28,35 46764 30,30 52526 28,22 50824 25,64 
Pohledávky z obchodních vztah% 32178 21,31 36938 23,93 45562 24,48 46831 23,62 
Krátkodob! finan$ní majetek 1686 1,12 -3890 -2,52 1078 0,58 22780 11,49 
Peníze 142 0,09 69 0,04 203 0,11 302 0,15 
Ú$ty v bankách 1544 1,02 -3959 -2,57 875 0,47 22478 11,34 
Tabulka 13: Vertikální anal"za aktiv 
Zdroj: vlastní zpracování na základ! ú"etních v#kaz$ 
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2004 2005 2006 2007 
PASIVA abs. (tis. K!) rel. (%) abs. (tis. K!) rel. (%) abs. (tis. K!) rel. (%) abs. (tis. K!) rel. (%) 
PASIVA CELKEM 150985 100,00 154335 100,00 186150 100,00 198236 100,00 
Vlastní kapitál 54941 36,39 60800 39,39 66497 35,72 109275 55,12 
Základní kapitál 18000 11,92 18000 11,66 18000 9,67 52976 26,72 
V"sledek hospoda#ení minul"ch let 31742 21,02 34366 22,27 40074 21,53 44007 22,20 
Nerozd$len" zisk minul"ch let 31742 21,02 34366 22,27 40074 21,53 44007 22,20 
V"sledek hospoda#ení b$%ného ú!etního období 2929 1,94 6009 3,89 5811 3,12 7983 4,03 
Cizí zdroje 95975 63,57 93466 60,56 119535 64,21 88783 44,79 
Rezervy 3293 2,18 3750 2,43 7500 4,03 6685 3,37 
Dlouhodobé závazky 39634 26,25 48307 31,30 59008 31,70 40089 20,22 
Krátkodobé závazky 44379 29,39 36048 23,36 51542 27,69 41530 20,95 
Závazky z obchodních  vztah& 38457 25,47 30238 19,59 45564 24,48 37103 18,72 
Bankovní úv$ry a v"pomoci 8669 5,74 5361 3,47 1485 0,80 479 0,24 
Tabulka 14: Vertikální anal!za pasiv 
Zdroj: vlastní zpracování na základ! ú"etních v#kaz$ 
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Sestavená vertikální anal!za rozvahy dokládá, "e více ne" polovina celkov!ch 
aktiv je tvo#ena dlouhodob!m majetkem. V roce 2005 dosáhl podíl dlouhodobého 
majetku a" na hodnotu 63% celkov!ch aktiv. Na konci sledovaného období 
hodnota zkorigovala na kone$n!ch 54 %. 
 
Graf 9: Vertikální anal!za - aktiva 
Zdroj: vlastní zpracování 
Stálá aktiva jsou tvo#ena tém%# v!hradn% dlouhodob!m hmotn!m majetkem, kter! 
zahrnuje budovy a haly v!robního areálu a jejich stroje a za#ízení. 
Ob%"ná aktiva se ve sledovaném období pohybovala v relativní hodnot% 40 % 
k celkov!m aktiv&m. Ve struktu#e ob%"n!ch aktiv dominují sv!m podílem krátkodobé 
pohledávky, které se pohybují vzhledem k celkov!m aktiv&m v pom%ru 30 % a jsou 
tvo#eny zejména pohledávkami z obchodních vztah&. Relativní hodnota zásob má 
klesající tendenci, zatímco v roce 2004 spole$nost vykázala hodnotu zásob v pom%ru 
k celkov!m aktiv&m 14 %, v roce 2007 se tento podíl sní"il na kone$n!ch 8 %.  
Krátkodob! finan$ní majetek vykazuje relativn% nízké hodnoty v rozsahu 1 – 2 %, 
v!jimkou je rok 2007, kdy do'lo k v!raznému nav!'ení této hodnoty a jejich pom%r 
k celkov!m aktiv&m dosáhl 11 %. 
Vlastní kapitál se b%hem sledovaného období zdvojnásobil, vzhledem k celkovému 
kapitálu vzrostl jeho podíl z 36 % v roce 2004 na kone$n!ch 55 % v roce 2007. 
Rapidní nár&st vlastního kapitálu byl zp&soben nav!'ením základního kapitálu 
spole$nosti z 18 mil. na 52, 976 mil. Podíl základního kapitálu tak v roce 2007 dosáhl 
ve struktu#e vlastního kapitálu v%t'inov! podíl, kdy" p#ev!'il hodnoty nerozd%leného 
zisku minul!ch let. Nutno podotknout, "e nerozd%len! zisk minul!ch let si zachoval ve 
v'ech jednotliv!ch letech sledovaného období pom%r v rozsahu 21 – 22 % ve vztahu 
k celkovému kapitálu. V!sledek hospoda#ení b%"ného ú$etního období se 
v jednotliv!ch dr"el na relativn% nízké hladin% hodnot v rozmezí 2 – 4 % vzhledem 
k celkov!m pasiv&m. 
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Graf 10: Vertikální anal!za - pasiva 
Zdroj: vlastní zpracování 
Cizí zdroje, které ve struktu!e pasiv zaujímaly v"t#inov$ podíl v letech 2004 – 2006, se 
v roce 2007 dostaly pod pom"r vlastního kapitálu, kdy% jejich relativní hodnota 
p!edstavovala 45 %. V p!edchozích letech se tento pom"r pohyboval mezi 61 – 64 %. 
Struktura cizích zdroj& zahrnovala nikterak v$znamn$ podíl bankovních úv"r& a 
v$pomocí a to pouze v letech 2004 – 2005. V letech 2006 – 2007 bylo úv"rové zatí%ení 
spole'nosti na zanedbateln$ch hodnotách. Po celou dobu trvání sledovaného období 
tedy ve struktu!e cizích zdoj& vykazovaly v$znamné hodnoty dlouhodobé a krátkodobé 
závazky. Vzhledem k celkovému kapitálu byl pom"r dlouhodob$ch závazk& v rozsahu 
26 – 32 % v letech 2004 a% 2006, v roce 2007 se jejich podíl sní%il na kone'n$ch  20%. 
Krátkodobé závazky dosahovaly mírn" ni%#ích hodnot v rozsahu 23 – 29 %, poslední 
rok v#ak zakon'ily na tém"! shodné hodnot" jako dlouhodobé závazky a ve struktu!e 
celkového kapitálu tak dosáhly pom"ru 21 %. 
Vertikální anal!za v!kazu zisku a ztráty 
V$sledky zji#t"né provedením vertikální anal$zy v$kaz& zisku a ztrát jsou uvedeny na 
následující stran" v Tabulce 15. 
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2004 2005 2006 2007 
V!KAZ ZISKU A ZTRÁTY  abs. (tis. K") rel. (%) abs. (tis. K") rel. (%) abs. (tis. K") rel. (%) abs. (tis. K") rel. (%) 
Tr!by za prodej zbo!í 26210 14,23 35197 16,46 43595 20,26 36309 14,04 
Náklady vynalo!ené na prodané zbo!í 20803 11,29 29864 13,96 3600 1,67 28292 10,94 
V"kony 186839 101,41 214282 100,20 214185 99,55 259984 100,53 
Tr!by za prodej vl. v"robk# a slu!eb 184249 100,00 213863 100,00 215154 100,00 258624 100,00 
V"konová spot$eba 141438 76,76 161756 75,64 163329 75,91 205815 79,58 
Spot$eba materiálu a energie 77841 42,25 99031 46,31 101043 46,96 138175 53,43 
Slu!by 63597 34,52 62725 29,33 62286 28,95 67640 26,15 
P$idaná hodnota 50808 27,58 57859 27,05 58361 27,13 62186 24,04 
Osobní náklady 35695 19,37 38966 18,22 39571 18,39 42993 16,62 
Mzdové náklady 25957 14,09 28330 13,25 28345 13,17 30860 11,93 
Odpisy dlouhodobého majetku 9312 5,05 9804 4,58 10151 4,72 10331 3,99 
Ostatní provozní v"nosy 1536 0,83 7866 3,68 5909 2,75 15868 6,14 
Ostatní provozní náklady 4176 2,27 9615 4,50 8154 3,79 19347 7,48 
Provozní v"sledek hospoda$ení 5956 3,23 6328 2,96 2655 1,23 6486 2,51 
Ostatní finan%ní v"nosy 3819 2,07 7586 3,55 16611 7,72 19979 7,73 
Ostatní finan%ní náklady 4723 2,56 4218 1,97 8829 4,10 13763 5,32 
Finan%ní v"sledek hospoda$ení -2053 -1,11 1274 0,60 5338 2,48 4222 1,63 
Da& z p$íjm# za b'!nou %innost 1060 0,58 1493 0,70 2541 1,18 2773 1,07 
V"sledek hospoda$ení za b'!nou %innost 2843 1,54 6109 2,86 5452 2,53 7935 3,07 
V"sledek hospoda$ení za ú%etní období 2927 1,59 6006 2,81 5809 2,70 7983 3,09 
V"sledek hospoda$ení p$ed zdan'ním 3987 2,16 7499 3,51 8350 3,88 10771 4,16 
Tabulka 15: Vertikální anal#za v#kazu zisku a ztráty 
Zdroj: vlastní zpracování na základ! ú"etních v#kaz$ 
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Jak je patrné z Tabulky 15, jako základ jsem zvolil hodnotu tr!eb za vlastní 
v"robky a slu!by. Nejvy##í nákladovou polo!kou je vzhledem k charakteru 
v"roby v"konová spot$eba tvo$ená sou%tem spot$eby materiálu a energie a 
spot$ebovan"mi slu!bami. Její hodnoty se v rámci celého sledovaného období 
dr!ely na hladin& 76 – 80 % vzhledem k tr!bám za prodej vlastních v"robk' a 
slu!eb. P$i detailn&j#ím pohledu na strukturu v"konové spot$eby je patrné, !e 
v&t#inu této polo!ky tvo$í materiál a energie. Na konci sledováného období 
vykazovala spole%nost spot$ebu materiálu a energií o hodnot& 53 % ve vztahu k 
tr!bám za prodej vlastních v"robk' a slu!eb. Ceny materiálu vykazují rostoucí 
tendenci, co! dokládá i fakt, !e v roce 2004 byla jejich relativní hodnota 42 %. 
P$idaná hodnota vykazuje b&hem sledovaného období jen minimální zm&ny. 
V letech 2004 – 2006 vykazuje vertikální anal"za relativní hodnotu 27 – 28 %, 
v roce 2007 do#lo k mírnému sní!ení na 24 %, kdy se projevil nár'st cen energií a 
materiálu. 
Pozitivn& lze hodnotit pokles hodnoty slu!eb, kdy se ka!doro%ním sni!ováním 
jejich hodnoty poda$ilo dostat na hodnotu 26 % z p'vodních 35 %. Ka!doro%ní 
pokles relativní hodnoty osobních náklad' a mzdov"ch náklad', lze rovn&! 
hodnotit velmi kladn&. Tyto úspory alespo( %áste%n& kompenzují rostoucí ceny 
materiálu a energií. Pokles obou ukazatel' v#ak není nikterak dramatick", za 
sledované období se podíl polo!ek sní!il shodn& o 2 % na kone%n"ch 17 % 
v p$ípad& osobních náklad', respektive 12 % v p$ípad& mzdov"ch náklad'. 
3.2.2. Anal!za rozdílov!ch ukazatel" 
#ist! pracovní kapitál   
Vypo%tené hodnoty %istého pracovního kapitálu za období let 2003 - 2007 jsou 
uvedeny v následující tabulce  a znázorn&ny v Grafu 11. 
Ukazatel 2003 2004 2005 2006 2007 
#ist! pracovní kapitál (tis. K$) -2375 16585 10766 20067 48098 
Tabulka 16: V!voj $istého pracovního kapitálu (v tis. K$) 
Zdroj: vlastní zpracování na základ! ú"etních v#kaz$ 
#ist! pracovní kapitál vykazuje zápornou hodnotu v roce 2003. V následujícím roce 
jeho hodnota dosáhla 16 milion' K%. V roce 2005 do#lo k poklesu na 10,7 milion', ale 
v dal#ím roce hodnota op&t rostla na 20 milion'. V roce 2007 do#lo k v"raznému 
nár'stu, kdy! hodnota )PK p$esáhla hranici 48 milion'. P$edchozí uvedené sv&d%í o 
tom, !e spole%nost je solventní a splácí své závazky v%as. Na druhé stran& ur%itá v"#e 
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!PK je pro zaji"t#ní platební schopnosti nutná, ale vysok$ !PK  sv#d%í o tom, &e 
finan%ní prost'edky nejsou efektivn# vyu&ívány. 
 Graf 11: !ist" pracovní kapitál v tis. K# (2003 -2007) 
Zdroj: vlastní zpracování 
Obecn# platí, &e hodnota !PK má b$t stejn# vysoká jako hodnota zásob. Z tohoto 
hlediska musím konstatovat, &e zejména v roce 2007 tato podmínka nebyla spln#na. 
Dle rozvahy netvo'í v uveden$ch letech zásoby ani polovinu !PK. Lze p'edpokládat, 
&e finan%ní prost'edky v tomto období nebyly efektivn# vyu&ívany. 
Anal"za cash flow 
Provozní CASH FLOW se s v$jimkou roku 2004 nachází v kladném teriotoriu. 
Nejv#t"í nár(st je patrn$ v 2006, v následujícím roce do"lo ke korekci této hodnoty, 
av"ak spole%nost vykazuje z provozní %innosti stále kladn$ pen#&ní tok. 
Investi%ní CASH FLOW je ve v"ech letech záporn$. Dá se p'edpokládat, &e zejména 
v letech 2005 a 2006 spole%nost v$razn# investovala do rozvoje sv$ch podnikatelsk$ch 
aktivit, jeliko& investi%ní pen#&ní tok vykazuje velmi v$razn# záporné hodnoty. V roce 
2007 byly investice mírn# utlumeny, hodnota v"ak z(stala v záporném teritoriu. 
 
  2004 2005 2006 2007 
Stav pen$%. prost&. na za#átku ú#.období -3017 1686 -3890 1078 
Ú%etní zisk, ztráta z b#&.%. p'ed zda)ením 3905 7605 7995 10708 
Úpravy o nepen#&ní operace 7119 12950 16345 11039 
Odpisy stál$ch aktiv 9312 9804 10151 10331 
Oprav. pol., rezervy, p'echodné ú%ty -3293 819 3750 -862 
Zisk z prodeje stál$ch aktiv -49 233 0 -424 
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V!nosy z dividend 0 0 0 0 
Vyú"tované nákladové a v!nosové úroky 1149 2094 2444 1994 
Ostatní nepen#$ní operace 0 0 0 0 
!ist" pen#$ní tok z provozní %innosti 11024 20555 24340 21747 
Pot%eba pracovního kapitálu -13639 -8694 -2915 -9374 
Pohledávky z provozní "innosti -15677 -7212 -8229 -405 
Krátkodobé závazky z provozní "innosti 12606 -11639 -11667 -10958 
Zm#na stavu zásob -10568 10157 -6353 1989 
Krátkodob! fin. maj. nespadající do pen. prost%. a 
ekviv. 0 0 0 0 
!ist" pen#$ní tok z provozní %innosti -2615 11861 21425 12373 
V!daje z plateb úrok& s v!j. kap. úr. -1151 -2094 -2452 -2045 
P%ijaté úroky 2 0 8 51 
Zaplacená DP za b#$nou "inn. a dom#rky 0 0 0 0 
Mimo%ádné ú". p%ípady v"etn# DP m.". 84 -103 357 48 
P%ijaté divid. a podíly 0 0 0 0 
Vyplacené dividendy - p%erozd#lení 0 0 0 0 
!ist" pen#$ní tok z provozní %innosti -3680 9664 19338 10427 
V!daje za stálá aktiva -9258 -24087 -24957 -5025 
P%íjmy z prodeje stál!ch aktiv 49 324 0 424 
P&j"ky a úv#ry sp%ízn#n!m osobám 0 0 0 0 
!ist" pen#$ní tok z investi%ní %innosti -9209 -23763 -24957 -4601 
Zm#na stavu závazk& 17720 8673 10701 -18919 
Dopady zm#n vl.jm. nebo rezerv -128 -150 -114 34795 
Zv!'ení zákl. jm na pen. pr. -5025 -2929 -6009 29165 
Vyplacení podílu na vl.jm. spol. 0 0 0 0 
Dary, dotace do vl. jm 0 0 0 0 
Úhrada ztráty spole"níky 0 0 0 0 
P%ímé platby na vrub fond& 4897 2779 5895 5630 
Vyplac. dividendy a podíly v". dan# 0 0 0 0 
!ist" pen#$ní tok z finan%ní %innosti 17592 8523 10587 15876 
!ist" CASH FLOW 4703 -5576 4968 21702 
Kone%n" stav pen#$ních prost&edk' 1686 -3890 1078 22780 
Tabulka 17: CASH FLOW 




Graf 12: CASH FLOW 2004 - 2007 
Zdroj: p!íloha ú"etní záv#rky  
3.2.3. Anal!za pom"rov!ch ukazatel# 
Mezi pom!rové ukazatele finan"ní anal#zy pat$í ukazatele likvidity, zadlu%enosti, 
rentability spole"nosti, dále pak ukazatele aktivity a provozní v#robní ukazatele. 
Pro srovnání uvádím v tabulce také hodnoty konkuren"ního podniku – Slévárny 
Ku$im a.s., která se nachází na p$ední pozici mezi dodavateli odlitk& ze 'edé a 
tvárné litiny na trhu. 
 
Ukazatel 2004 2005 2006 2007 Konkurence23 
ROI     (VH p$ed zd.+ Nákl. úroky) / Celk. kapitál 3,40 6,22 5,80 6,47 13,60 
ROA    VH po zdan!ní / Celková aktiva 1,94 3,89 3,12 4,03 9,63 
ROE    (ist# zisk / Vlastní kapitál 5,33 9,88 8,74 7,31 23,51 
ROS      (ist# zisk / Tr%by 1,39 2,41 2,25 2,71 4,74 
Tabulka 18: Ukazatele rentability 
Zdroj: vlastní zpracování na základ# ú"etních v$kaz% spole"ností  
Ukazatel „rentability kapitálu“ ROI dosahuje svého maxima b!hem sledovaného 
období v roce 2007 a to na úrovni 6,47 %. V ostatních letech jsou hodnoty ni%'í. 
Vzhledem k tomu, %e u finan"n! zdrav#ch spole"ností se hodnota ukazatele nachází 
                                                
23
  Slévárna Ku$im, a.s., zprácováno na základ! ú"eních v#kaz& za  rok 2007, umíst!n#ch ve Sbírce listin  
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v intervalu 9 -15 %, nelze tyto v!sledky hodnotit p"íli# pozitivn$. Konkurence 
dosahuje více ne% dvojnásobné hodnoty tohoto ukazatele.  
Ukazatel „rentability celkov!ch aktiv“ ROA dosahuje svého maxima stejn$ 
jako ukazatel ROI v roce 2007 a to p"i hodnot$ 4,03 %. V ostatních letech kolísá 
hodnota v rozsahu 1,9 – 4 %. Ukazatel ROA by m$l v prosperujícím podniku 
vykazovat procentní hodnoty vy##í ne%-li aktuální úrokové sazby poskytované 
bankou p"i ulo%ení identické &ástky. Z tabulky je patrné, %e spole&nost úrokové 
sazby nikterak v!znamn$ nep"evy#ovala, v roce 2004 se dokonce dostala pod 
hranici b$%ného úroku poskytovaného bankou. V tomto p"ípad$ bych v#ak cht$l 
podotknout, %e nelze p"ímo citovat odbornou literaturu a ozna&it podnikání za 
neefektivní a bezv!znamné. Spole&nost prochází fází rozvoje, kdy nelze po&ítat 
s p"íli# vysok!mi hodnotami ROA. Dosta&ující pro pokra&ování v podnikání je 
dle mého názoru rostoucí trend této hodnoty, ve sledovaném období do#lo k více 
ne% dvojnásobnému nárustu. V porovnání s konkurencí jsou v#ak v!sledky 
neuspokojivé, nedosahují ani poloviny hodnoty ROA konkuren&ní spole&nosti. 
Ukazatel „rentability vlastního kapitálu“ ROE dosáhl svého maxima v roce 
2005, kdy se jak je patrné z tabulky p"iblí%il k hranici 10 %.  Konec sledovaného 
období zakon&il na úrovni 7,31 %. Ukazatel ROE nab!vá ve v#ech letech vy##ích 
hodnot, ne%-li ukazatel ROA, co% lze pova%ovat za pozitivní vzhledem 
k vlastník'm spole&nosti. Konkurence dosahuje vynikajících v!sledk' ukazatele 
ROE, které dosahují více ne% 23 %. 
Ukazatel „rentability tr"eb“ ROS se s v!jimkou roku 2004, kdy dosáhl hodnoty 
1,39 %, nachází ve v#ech jednotliv!ch letech v intervalu 2 – 6 %, kter! je pro 
zdrav$ fungující podniky typick!. Ukazatel u konkuren&ní  spole&nosti se blí%í 
hodnot$ 5 %. 
Ukazatele likvidity 
Ukazatel  2004 2005 2006 2007 
B$%ná likvidita 1,49 1,51 1,39 2,13 
Pohotová likvidita 1,19 1 1,04 1,78 
Okam%itá likvidita 0,04 -0,11 0,02 0,55 
Tabulka 19: Ukazatele likvidity 






U finan!n" zdrav#ch spole!ností se hodnoty b"$né likvidity nacházejí v intervalu 
2 – 3. Z v#%e uvedené tabulky lze soudit, $e hodnot zdrav#ch podnik& spole!nost 
ve sledovaném období dosáhla pouze v roce 2007. Hodnoty mezi 1,0 a 2,0 se v%ak 
pova$ují za dosta!ující. 
Pohotová likvidita 
Standartní hodnota hotovostní likvidity je 1, doporu!uje se dr$et tuto hodnotu 
v intervalu 1 – 1, 5. V celém sledovaném období bylo dosa$eno hodnot v"t%ích 
ne$ 1, rok 2007 vykázal dokonce hodnotu 1,78.  
Okam"itá likvidita 
Doporu!ené hodnoty jsou v tomto p'ípad" 0,2 a$ 0,5. T"chto hodnot spole!nost 
bohu$el dosáhla pouze v roce 2007, v ostatních letech se ukazatel pohyboval 
kolem nuly. V roce 2005 dosáhl dokonce mírn" záporné hodnoty. 
 
Graf 13: V#voj ukazatel$ likvidity 
Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatele zadlu"enosti  
Ukazatele zadlu$enosti slou$í k zhodnocení vztahu mezi vlastními a cizími zdroji 
financování. M"'í do jaké míry jsou ve spole!nosti pro financování aktiv pou$ity 
cizí zdroje financování. 
Ukazatel 2004 2005 2006 2007 
Míra zadlu$enosti k celkov#m aktiv&m 0,64 0,61 0,64 0,45 
Dluh na vlastní kapitál 1,75 1,54 1,80 0,81 
Úrokové krytí 3,46 3,58 3,41 5,27 
Tabulka 20: Ukazatele zadlu"enosti 
Zdroj: vlastní zpracování 
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Míra zadlu!enosti k celkov"m aktiv#m je dle odborné literatury pova!ována za 
pr"m#rnou p$i hodnotách mezi 0,3 a! 0,5. V tomto intervalu se ukazatel nachází 
pouze v roce 2007, kdy se p$ibli!uje horní hranici tohoto intervalu. Jak je patrné 
z Tabulky 20, v p$edchozích letech sledovaného období se hodnota pohybovala 
v rozsahu 0,61 – 0,64, co! jsou hodnoty které signalizují vysokou míru 
zadlu!enosti k celkov%m aktiv"m. 
Dluh na vlastní kapitál vykazuje velmi vysok%ch hodnot. Zejména v letech 2004 
– 2006 je více ne! dvojnásobn% ne!-li horní hranice doporu&eného intervalu 0,7 . 
Doporu&ené hodnot# se ukazatel p$iblí!il pouze v roce 2007, kdy dosáhl hodnoty 
0,81, co! m"!e b%t pozitivní signál snahy o sní!ení míry zadlu!enosti k vlastnímu 
kapitálu. 
Úrokové krytí spl'uje doporu&ení odborné literatury, které hovo$í o „pravidlu 
p$im#$eného úrokového krytí“ p$i hodnotách vy((ích ne! 3. V dob$e fungujícím 
podniku by v(ak m#l ukazatel nab%vat hodnot v rozsahu 6 a! 8, co! mnou 
analyzovan% podnik v !ádném roce nespl'uje. Kladn# lze hodnotit pom#rn# 
v%razn% nár"st této hodnoty v roce 2007, kdy se úrokové krytí dostalo na úrove' 
5,27 . 
 
Graf 14: V"voj ukazatel# zadlu!enosti 
Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatele aktivity 
Hodnoty ukazatel" jsou uvedeny v Tabulce 21 a jejich v%voj znázorn#n v  




Ukazatel 2004 2005 2006 2007 
Obrat celkov!ch aktiv 1,39 1,61 1,39 1,49 
Po"et obrátek zásob za rok 9,70 21,57 14,46 18,54 
Doba obratu zásob (dny) 37,13 16,69 24,90 19,42 
Doba obratu pohledávek z obch. styku (dny) 55,04 53,39 63,39 57,16 
Doba obratu závazk# z obch. styku (dny) 65,78 43,71 63,39 45,29 
Tabulka 21: Ukazatele aktivity 
Zdroj: vlastní  zpracování 
 
Graf 15: V!voj ukazatel" aktivity 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Obrat celkov!ch aktiv se s v!jimkou roku 2005, kdy dosáhl hodnoty 1,61, 
pohybuje na pom$rn$ nízk!ch hodnotách. Pr#m$rné hodnoty u dob%e fungujícího 
podniku by se m$ly pohybovat v intervalu hodnot 1,6 – 2,9. Vzhledem k tomu, &e 
po"et obrátek celkov!ch aktiv je ni&'í ne& 1,5, by bylo vhodné prov$%it mo&nost 
zredukování vlo&eného majetku. 
Po#et obrátek zásob za rok vykazuje pom$rn$ kolísavé hodnoty. V roce 2004 
dosáhl ukazatel v oboru pom$rn$ standartní hodnoty 9,7, v dal'ích letech se 
hodnoty pohybují v!razn$ v!'e, nejvíce obrátek bylo dosa&eno v roce  
2005 – 21,57 , co& m#&e b!t zp#sobeno velmi pravd$podobn$ dobrou odbytovou 
situací v kombinaci s efektivním vyu&íváním zásob. 
Doba obratu zásob se ve v'ech letech pohybuje pod doporu"enou maximální 
hranicí 40 dn#, co& se jeví velmi pozitivn$. V roce 2005 se hodnota ukazatele 
dostala na úrove( 16,69 , tedy na pom$rn$ nízkou hodnotu, co& lze v p%ípad$ 
tohoto ukazatele hodnotit velmi kladn$. 
Doba obratu pohledávek z obch. styku se pohybuje v intervalu 53 – 63  dn#, 
co& je pro obor typické.  
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Doba obratu závazk! z obch. styku vykazuje pom!rn! vysoké hodnoty,  
45 – 65 dn", které v#ak lze stejn! jako u p$edchozího ukazele pova%ovat za b!%né, 
vzhledem k oboru podnikání spole&nosti.  
Provozní ukazatele  
Ukazatel mzdové produktivity udává, kolik K& p$idané hodnoty p$ipadá na 1 K& 
vyplacen'ch mezd. Analyzovaná spole&nost vykazuje hodnoty pohybující se ve 
v#ech letech blízko hodnoty 2,0 K&, co% lze hodnotit v oboru podnikání 
spole&nosti za vynikající. 
Ukazatel 2004 2005 2006 2007 
Mzdová produktivita 1,96 2,04 2,06 2,02 
Produktivita z p$id. hodnoty (v tis. K&) 338,72 385,73 389,07 414,57 
Materiálová náro&nost v'nos" 0,36 0,37 0,36 0,41 
Tabulka 22: Provozní ukazatele 
Zdroj: vlastní zpracování 
Ukazatel produktivity práce z p"idané hodnoty vykazuje pozitivní trend. 
Z v'chozí hodnoty 365,53 tis. K& v roce 2004 roste produktivita bez v'razn!j#ího 
kolísání k úrovni 453,91 tis. K& v roce 2007. V#echny hodnoty se pohybují nad 
oborov'm standartem 350 tis. K&. 
Materiálová náro#nost v$nos! vyjad$uje zatí%ení v'nos" spole&nosti 
spot$ebovan'm materiálem a energií. Hodnota ukazatele v letech 2004 a% 2006 
stagnuje na hodnotách 0,36, resp. 0,37. Mírn' r"st je patrn' v roce 2007, co% je 
pravd!podobn! zp"sobeno rostoucí cenou materiálu a energií. 
 
Graf 16: V$voj mzdové produktivity 
Zdroj: vlastní zpracování 
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Anal!za soustav ukazatel" 
Altman"v Index 
Ukazatel 2004 2005 2006 2007 
!ist" pracovní kapitál 16585 10766 20067 48098 
Aktiva celkem 150 985 154 335 186 150 198 236 
Nerozd#len" VH min. let 31 742 34 366 40 074 44 007 
EBIT 3 987 7 499 8 350 10 771 
Základní kapitál 18 000 18 000 18 000 52 976 
Cizí zdroje 95 975 93 466 119 535 88 783 
Celkové tr$by 210459 249060 258749 294933 
Tabulka 23: V!chozí hodnoty pro v!po#et Altmanova Indexu 
Zdroj: vlastní zpracování 
  2004 2005 2006 2007 
A 0,08 0,05 0,08 0,17 
B 0,18 0,19 0,18 0,19 
C 0,08 0,15 0,14 0,17 
D 0,08 0,08 0,06 0,25 
E 1,39 1,61 1,39 1,48 
Altmanovo Z-skóre 1,88 2,31 2,05 2,40 
Tabulka 24: Hodnoty Altmanova Z-skóre 
Zdroj: vlastní zpracování 
Jak je z%ejmé z Tabulky 24, hodnoty Altmanova Z – skóre se pohybují v intervalu 
1,88 a$ 2,40.  V"sledky jsou kolísavé, nelze vysledovat  jednozna&n" trend. 
Minimum bylo dosa$eno v roce 2004, hodnota 1,88 je pom#rn# blízko hranici 
krizové zóny, která signalizuje zna&né finan&ní potí$e. Vykázané hodnoty pat%í do 
intervalu 1,81 a$ 2,98 a spadají tak do tzv. $edé zóny. Spole&nost nacházející se 
v 'edé zón# má dle tohoto ukazatele drobné finan&ní potí$e, nelze v'ak blí$e ur&it, 
zda-li se tyto potí$e budou nadále prohlubovat.  
Index IN 
V"po&ty indexu IN jsou provedeny na základ# standartního vzorce, kter" jsem 
modifikoval pro analyzovanou spole&nost na základ# odv#tvové klasifikace 
ekonomick"ch &inností – OKE!. Pro kategorii „v"roba kov(“ vykazuje index 
hodnoty v 2,22 a$ 2,47. Minimum bylo dosa$eno v roce 2004, v ostatních letech 
hodnoty tém#% stagnují na úrovni 2,40 – 2,47. V celém období se hodnota dr$ela 
v rozmezí hodnot IN > 2, které zna&í velmi dobré finan&ní zdraví podniku. 
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Ukazatel 2004 2005 2006 2007 
Aktiva 150 985 154 335 186 150 198 236 
Cizí zdroje 95 975 93 466 119 535 88 783 
EBIT 3 987 7 499 8 350 10 771 
Nákladové úroky 1151 2094 2452 2045 
V!nosy 219240 265832 281230 333453 
Ob"#ná aktiva 66199 54493 71609 89628 
Krátkodobé závazky 44379 36048 51542 41530 
Závazky po lh$t" splatnosti 17079 17037 20708 12660 
Kr. bankovní úv"ry 5 235 7 679 0 0 
Index IN 2,22 2,46 2,40 2,47 
Tabulka 25: Index IN 
Zdroj: vlastní zpracování 
V!voj soustav ukazatel" 
Altmanovo skóre Z vykazuje hodnoty, které spadají do %edé zóny, naopak index 
IN, kter! jsem sestavil z hlediska oborového zam"&ení na míru analyzovanému 
podniku vykazuje hodnoty, které ho za&azují do kategorie s velmi dobr!m 
finan'ním zdravím. 
  2004 2005 2006 2007 
Index IN 2,22 2,46 2,40 2,47 
Altmanovo Z-skóre 1,88 2,31 2,05 2,40 
Tabulka 26: V!voj soustav ukazatel" 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
 
Graf 17: V!voj soustav ukazatel"  
Zdroj: vlastní zpracování 
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4. Zhodnocení finan!ní situace podniku  
 
Silné stránky Slabé stránky 
Konstantní a pom!rn! dynamick" r#st tr$eb V"razn" r#st spot%eby materiálu a energií 
V"razn! zlep&ující se v"sledek hospoda%ení Vysoké hodnoty cizích zdroj# 
Nízké úv!rové zatí$ení Nízké hodnoty ROA  
Vysok" základní kapitál Vysoká míra zadlu$enosti k celkov"m aktiv#m 
Nízk" r#st mzdov"ch náklad# Vysok" dluh na vlastní kapitál 
Vysoká produktivita Nízká diverzifikace investovaného kapitálu 
Nízká doba obratu zásob Nízké hodnoty obratu celkov"ch aktiv 
Kladné provozní cash flow Závislost podniku na malém po'tu odb!ratel# 
Tabulka 27: Formulace slab"ch a siln"ch stránek spole!nosti 
Zdroj: vlastní zpracování 
Obecn! lze konstatovat, $e provedením finan'ní anal"zy bylo zji&t!no, $e 
spole!nost vykazuje dobré v"sledky. Podnikatelská 'innost se tedy jeví jako 
úsp!&ná. V"sledky jsem zhodnotil následovn!. 
Tr#by ve sledovaném období vykazují vysok" nár#st, rok od roku se zvy&ují. 
Nejv!t&í nár#st je zaznamenán v letech 2005 a 2006 z d#vodu zv"&eného po'tu 
zakázek, a tím i nav"&ení v"roby. Lze p%edpokládat, $e tento rostoucí trend tr$eb 
bude p%etrvávat do budoucna. Dle objem# tr$eb je patrné, $e spole'nost se 
koncentruje zejména na prodej vlastních v"robk# a slu$eb. Tr$by za jejich prodej 
vykázaly b!hem sledovaného období 40 % r#st hodnoty. Tento pozitivní jev lze 
p%isuzovat v"raznému zv"&ení objemu v"roby. Je nutné podotknout, $e lze jen 
velmi obtí$n! odhadovat budoucí v"voj této polo$ky a to vzhledem k aktuální 
hospodá%ské krizi, která zcela jist! utlumí poptávku po v"robcích.  
Pomalej&í relativní r#st p%idané hodnoty, kter" dosáhl p%ibli$n! polovi'ního 
relativního nár#stu v porovnání s tr$bami za prodej vlastních v"robk# a slu$eb, 
p%ipisuji v"raznému nav"$ení spot%eby materiálu a energie – za sledované 
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období celkem 78 %. Zv!"ení cen materiálu byl potvrzen rovn#$ p%i anal!ze 
materiálové náro&nosti v!nos'. 
Nav!"ení mzdov!ch náklad" je za sledované období o 20 % ni$"í v porovnání 
s nav!"ením tr$eb. Tento fakt potvrzuje snahy podniku o zlep"ovaní efektivity 
v!robního procesu a produktivity práce. Pomalej"í r'st mzdov!ch náklad' v porovnání 
s tr$bami pat%í mezi silné stránky spole&nosti. 
V!sledek hospoda#ení za ú$etní období m#l ve v"ech jednotliv!ch letech rostoucí 
tendenci a vzrostl tak b#hem sledovaného období o 173 %, co$ potvrzuje pom#rn# 
dynamick! r'st spole&nosti. 
Sestavená vertikální anal!za rozvahy dokládá, $e více ne$ polovina celkov!ch aktiv je 
tvo%ena dlouhodob!m majetkem. V roce 2005 dosáhl podíl dlouhodobého majetku a$ 
na hodnotu 63 % celkov!ch aktiv. Na konci sledovaného období hodnota zkorigovala 
na kone&n!ch 54 %.  
Stálá aktiva jsou tvo%ena tém#% v!hradn# dlouhodob!m hmotn!m majetkem, kter! 
zahrnuje budovy a haly v!robního areálu a jejich stroje a za%ízení.  
Ob%&ná aktiva se ve sledovaném období pohybovala v relativní hodnot# 40 % k 
celkov!m aktiv'm. Relativní hodnota zásob má klesající tendenci, zatímco v roce 2004 
spole&nost vykázala hodnotu zásob v pom#ru k celkov!m aktiv'm 14 %, v roce 2007 
se tento podíl sní$il na 8 %. 
Vlastní kapitál se b#hem sledovaného období zdvojnásobil, vzhledem k celkovému 
kapitálu vzrostl jeho podíl z 36 % v roce 2004 na kone&n!ch 55 % v roce 2007. 
V!razn! r'st vlastního kapitálu byl zp'soben nav!"ením základního kapitálu 
spole&nosti z 18mil. na 52,976 mil. Podíl základního kapitálu tak v roce 2007 dosáhl 
ve struktu%e vlastního kapitálu v#t"inového podílu, kdy$ p%ev!"il hodnoty 
nerozd#leného zisku minul!ch let. Cizí zdroje, které ve struktu%e pasiv zaujímaly 
v#t"inov! podíl v letech 2004 – 2006, se v roce 2007 dostaly pod pom#r vlastního 
kapitálu, kdy$ jejich relativní hodnota p%edstavovala 45 %. V p%edchozích letech se 
tento pom#r pohyboval mezi 61 – 64 %.  
Struktura cizích zdroj" zahrnovala nikterak v!znamn! podíl bankovních úv#r' a 
v!pomocí a to pouze v letech 2004 – 2005. V letech 2006 – 2007 bylo úv#rové zatí$ení 
spole&nosti na zanedbateln!ch hodnotách. Po celou dobu trvání sledovaného období 
tedy ve struktu%e cizích zdroj' vykazovaly v!znamné hodnoty dlouhodobé a 
krátkodobé závazky. Vzhledem k celkovému kapitálu byl pom#r dlouhodob!ch 
závazk' v rozsahu 26 – 32 % v letech 2004 a$ 2006, v roce 2007 se jejich podíl sní$il 
na kone&n!ch 20 %. Krátkodobé závazky dosahovaly hodnot v rozsahu 23 – 29 %, 
poslední rok v"ak zakon&ily na tém#% shodné hodnot# jako dlouhodobé závazky a ve 
struktu%e celkového kapitálu tak dosáhly pom#ru 21 %.  
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Nejvy!!í nákladovou polo"kou je vzhledem k charakteru v#roby v!konová spot"eba  
tvo$ená sou%tem spot$eby materiálu a energie a spot$ebovan#mi slu"bami. Její hodnoty 
se v rámci celého sledovaného období dr"ely na hladin& 76 – 80 % vzhledem k tr"bám 
za prodej vlastních v#robk' a slu"eb. P$i detailn&j!ím pohledu na strukturu v#konové 
spot$eby je patrné, "e v&t!inu této polo"ky tvo$í spot$eba materiálu a energie. Pozitivn& 
lze hodnotit pokles hodnoty slu"eb. Ka"doro%ním sni"ováním bylo dosa"eno hodnoty 
26 % z p'vodních 35%. Ka"doro%ní pokles relativní hodnoty osobních náklad' a 
mzdov#ch náklad' lze rovn&" hodnotit velmi kladn&, jeliko" tyto úspory alespo( 
%áste%n& kompenzují rostoucí ceny materiálu a energií.  
Hodnoty #istého pracovního kapitálu byly sledovány v období let 2003 – 2007. )ist# 
pracovní kapitál vykazuje zápornou hodnotu v roce 2003. V následujícím roce jeho 
hodnota dosáhla 16 milion' K%. V roce 2005 do!lo k poklesu na 10,7 milion', ale 
v dal!ím roce hodnota op&t rostla na 20 milion'. V roce 2007 do!lo k v#raznému 
nár'stu, kdy" hodnota )PK p$esáhla hranici 48 milion'. P$edchozí uvedené sv&d%í o 
tom, "e spole%nost je solventní a splácí své závazky v%as. Na druhé stran& ur%itá v#!e 
)PK je pro zaji!t&ní platební schopnosti nutná, ale vysok# )PK  sv&d%í o tom, "e 
finan%ní prost$edky nejsou efektivn& vyu"ívány. Obecn& platí, "e hodnota )PK má b#t 
stejn& vysoká jako hodnota zásob. Z tohoto hlediska musím konstatovat, "e zejména 
v roce 2007 tato podmínka nebyla spln&na. Dle rozvahy netvo$í v uveden#ch letech 
zásoby ani polovinu )PK. Lze p$edpokládat, "e finan%ní prost$edky v tomto období 
nebyly efektivn& vyu"ívany. 
Provozní CASH FLOW se s v#jimkou roku 2004 nachází v kladném teriotoriu. 
Investi%ní CASH FLOW je ve v!ech letech záporn#. Dá se p$edpokládat, "e zejména v 
letech 2005 a 2006 spole%nost v#razn& investovala do rozvoje sv#ch podnikatelsk#ch 
aktivit, jeliko" investi%ní pen&"ní tok vykazuje velmi v#razn& záporné hodnoty. 
Ukazatele likvidity vykazují standartní hodnoty. V#jimkou je pouze ukazatel 
okam"ité likvidity, kter# v roce 2005 dosáhl dokonce záporné hodnoty. Dle mého 
názoru jsou v!ak v#sledky tohoto ukazatele velmi neobjektivní. Stav na 
bankovním ú%tu k datu sestavení u%etního v#kazu lze velmi t&"ko standartizovat. 
Vzhledem k p$ipisování jednotliv#ch plateb zde dochází k vysokému kolísání. 
Záporná hodnota v roce 2005 je d'sledkem vyu"ívání kontokorentního ú%tu. 
Ukazatel „rentability celkov!ch aktiv“ ROA dosahuje svého maxima stejn& 
jako ukazatel ROI v roce 2007 a to p$i hodnot& 4,03 %. V ostatních letech kolísá 
hodnota v rozsahu 1,9 – 4 %. Ukazatel ROA by m&l v prosperujícím podniku 
vykazovat procentní hodnoty vy!!í ne"-li aktuální úrokové sazby poskytované 
bankou. Z tabulky je patrné, "e spole%nost úrokové sazby nikterak nep$evy!ovala, 
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v roce 2004 se dokonce dostala pod hranici b!"ného úroku standartn! 
poskytovaného banku. Dle mého názoru v#ak nelze p$ímo citovat odbornou 
literaturu a ozna%it podnikání za neefektivní a bezv&znamné. Spole%nost prochází 
fází rozvoje, kdy nelze po%ítat s p$íli# vysok&mi hodnotami ROA. Dosta%ující pro 
pokra%ování v podnikání je dle mého názoru rostoucí trend této hodnoty, ve 
sledovaném období do#lo k více ne" dvojnásobnému nár'stu. 
Hodnoty ukazatel! likvidity v!t#inou kolísají okolo po"adovan&ch hodnot. Lze  
konstatovat, "e likvidita podniku je dosta%ující. V&jimkou je pouze okam"itá 
likvidita, na základ! které se domnívám, "e podnik není schopen okam"it! splatit 
své závazky. 
Míra zadlu"enosti k celkov#m aktiv!m je dle odborné literatury pova"ována za 
pr'm!rnou p$i hodnotách mezi 0,3 a" 0,5 . V tomto intervalu se ukazatel nachází 
pouze v roce 2007, kde se p$ibli"uje horní hranici tohoto intervalu. V p$edchozích 
letech sledovaného období se hodnota pohybovala v rozsahu 0,62 – 0,64, co" jsou 
hodnoty které signalizují vysokou míru zadlu"enosti k celkov&m aktiv'm.   
Z anal&zy ukazatel' zadlu"enosti vykazuje alarmujících hodnot ukazatel dluhu na 
vlastní kapitál, kdy" v letech 2004 – 2006 jsou jeho hodnoty více ne" 
dvojnásobné ne"-li horní hranice "ádoucího intervalu 0,7. Doporu%ené hodnot! se 
ukazatel p$iblí"il pouze v roce 2007, kdy dosáhl hodnoty 0,81, co" se jeví jako 
pozitivní signál o snahu sní"it míru zadlu"enosti k vlastnímu kapitálu.  
Úrokové krytí na rozdíl od dluhu na vlastní kapitál spl(uje doporu%ení zahrani%ní 
literatury, která hovo$í o „pravidlu p$im!$eného úrokového krytí“ p$i hodnotách 
vy##ích ne" 3. 
Obrat celkov#ch aktiv se s v&jimkou roku 2005, kdy dosáhl hodnoty 1,61, 
pohybuje na pom!rn! nízk&ch hodnotách. Vzhledem k tomu, "e po%et obrátek 
celkov&ch aktiv je ni"#í ne" 1, 5, by bylo vhodné prov!$it mo"nost zredukování 
vlo"eného majetku.  
Doba obratu zásob se ve v#ech letech pohybuje pod doporu%enou maximální 
hranicí 40 dn', co" se jeví velmi pozitivn!. V roce 2005 se hodnota ukazatele 
dostala na úrove( 16,69, tedy pom!rn! nízkou hodnotu, co" lze v p$ípad! tohoto 
ukazatele hodnotit velmi kladn!.  
Doba obratu pohledávek z obch. styku se pohybuje v intervalu 53 – 63  dn', co" 
je pro obor velmi typické. Doba obratu závazk! z obch. styku vykazuje pom!rn! 
vysoké hodnoty, které v#ak lze stejn! jako u p$edchozího ukazatele pova"ovat za 
b!"né, vzhledem k oboru podnikání spole%nosti.  
Ukazatele produktivity vykazují bez v&jimky velmi dobré v&sledky. Mzdová 
produktivita se po celou dobu pohybovala t!sn! kolem úrovn! 2,0 K% a stejn! jako 
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produktivita práce z v!konu tak vykázala nadpr"m#rné hodnoty vzhledem 
k oborovému standartu. 
P$i hodnocení v!sledk"  soustav ukazatel" jsem se setkal s pom#rn# 
rozporupln!mi v!sledky. Zatímco Altmanovo skóre Z vykazuje hodnoty, které 
spadají do %edé zóny. Naopak index IN, kter!  jsem sestavil z hlediska oborového 
zam#$ení na míru analyzovaného podniku, vykazuje hodnoty, které ho za$azují do 






























5. Návrhy na opat!ení a zhodnocení o"ekávan#ch p!ínos$ 
Na základ! provedené finan"ní anal#zy lze konstatovat, $e spole"nost dosahuje 
b!hem celého sledovaného období uspokojiv#ch v#sledk%. Podnik se nachází v 
dobré finan"ní situaci  a nebyly nalezeny $ádné potí$e, které by vá$n! ohro$ovaly 
jeho existenci. I kdy$ spole"nost pro$ívá pom!rn! úsp!&né období, navrhoval 
bych zlep&ení v ní$e uveden#ch oblastech: 
5.1. Úspora náklad$ 
5.1.1. Náklady na spot!ebu materiálu a energie 
Tr$by za prodej vlastních v#robk% a slu$eb vykazují b!hem celého sledovaného 
období vysok# meziro"ní r%st, kter# je v&ak dle sestavené horizontální anal#zy v$dy 
p'ev#&en nár$stem spot!eby energie a materiálu. D%vodem m%$e b#t sni$ující se 
efektivita v#roby, nebo neúm!rné promítnutí rostoucích cen materiálu do ceny 
v#robku. Jak je patrné také z Grafu 17, cena zejména kovového &rotu, b!hem 
sledovaného období 2005 – 2007 (rok 2008 a 2009 není p'edm!tem této anal#zy) 
rostla.  Tr$ní cena surového $eleza zaznamenala velmi podobn# v#voj. Doporu"oval 
bych v tomto ohledu p'ezkoumat metodiku sestavování materiálov#ch p'íplatk%, které 
by kolísání cen m!ly v ideálním p'ípad! v!rn! promítnout do ceny odlitk%. Jako základ 
pro v#po"ty materiálov#ch p'íplatk% doporu"uji pou$ít index EUROFER, nebo CAEF. 
 
Graf 18: V#voj ceny %elezného &rotu (1/2002 – 4/2009)  dle indexu EUROFER 
Zdroj: vlastní zpracování 
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Pro sní!ení náklad! na dodávky elektrické energie bych doporu"oval uzav#ení 
dlouhodobé rámcové smlouvy s dodavatelem. Uzav#ení této smlouvy by garantovalo 
fixní cenu odebrané energie po dobu trvání smlouvy, minimáln$ 2 roky. Tímto 
zp%sobem by bylo mo!né eliminovat negativní dopady z dal&ího r%stu ceny elekt#iny, 
kter' je dle mého názoru velmi pravd$podobn'. 
5.1.2. Náklady na poji"t#ní pohledávek 
Velmi pozitivn$ hodnotím snahu podniku o poji&t$ní sv'ch pohledávek, které 
bylo zavedeno na podn$t nového spole"níka v roce 2006. Podnik odvádí 6 % ze 
svého celkového ro"ního obratu vystaven'ch faktur na poji&t$ní budoucích 
pohledávek. V p#ípad$, !e je pohledávka po platnosti, je automaticky odprodána 
ve své nominální hodnot$ pojistiteli, kter' následn$ vymáhá pln$ní od odb$ratele. 
Doporu"oval bych tento systém zaji&t$ní pohledávek zachovat. Zahájil bych v&ak 
jednání o sní!ení 6% sazby, která se mi s ohledem na nabídky spole"ností 
poskytujících podobné slu!by jeví jako nep#im$#en$ vysoká a zcela jist$ zde 
existuje prostor pro její sní!ení. Dle informací spole"nosti Carlton Advisers Ltd., 
která se poji&t$ním pohledávek zab'vá, je p#i spln$ní ur"it'ch podmínek  
(zejména detailní anal'za odb$ratel% a dohoda o p#ípadné spoluú"asti) mo!né 
dosáhnout sní!ení procentuelní sazby a! na 3 % z celkového ro"ního objemu 
tr!eb. Zavedení 3% sazby poji&t$ní pohledávek by p#ineslo následující úspory: 
 
 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
Tr!by 
(K"/rok) 
248 060 000 257 780 000 296 293 000 300 000 000 330 000 000 350 000 000 
6% sazba 
(K"/rok) 




7 193 740 7 475 620 8 592 497 8 700 000 9 570 000 10 150 000 
$spora 
(K%/rok) 
7 689 860 7 991 180 9 185 083 9 300 000 10 230 000 10 850 000 
Tabulka 28: Úspora p!i navrhovaném sní"ení sazby poji#t$ní pohledávek 
Zdroj: vlastní zpracování 
5.1.3. Náklady zp!sobené zmetkovitostí 
V oblasti náklad% by bylo dobré se zam$#it na v'konovou spot#ebu. Vzhledem 
k tomu, !e velmi vysoké náklady jsou zp%sobeny zmetkovitostí v'roby, navrhoval 
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bych se více soust!edit práv" na tuto oblast. Doporu#oval bych proto zm"nit 
strukturu managementu tak, aby ve vrcholovém managementu byla zastoupena 
osoba, zab$vající se v$hradn" managementem jakosti a controllingem. Mzdové 
náklady na nového #lena vrcholového managementu, pova%uji vzhledem k 
rozsahu mo%n$ch úspor p!i sní%ení zmetkovitosti a náklad& na materiál a energii 
za zanedbatelné.  
5.1.4. Finan!ní náklady 
Vzhledem k tomu, %e spole#nost je v$razn" exportn" orientovaná, doporu#oval 
bych vyu%ívat zaji't"ní kurz& k minimalizování rizika kurzov$ch ztrát. Ve 
sledovaném období vykazují polo%ky ostatních finan#ních v$nos& a náklad& 
pom"rn" vysoké hodnoty a s v$jimkou roku 2004 se poda!ilo v%dy dosáhnout 
p!ebytku ostatních finan#ních v$nos&. Vzhledem k aktuální fluktuaci #eské m"ny 
k Euru a nejistému budoucímu v$voji na m"nov$ch trzích, bych doporu#oval 
v"novat této problematice pat!i#nou pozornost a konzultovat s bankou mo%nosti 
zaji't"ní kurzu EUR – CZK pro následující rok. 
Doporu#oval bych rovn"% zv$'it pozornost na splatnosti faktur odb"ratel&. 
N"kte!í odb"ratelé po%adují splatnost a% 90 dn&, co% je pro podnik velmi riskantní 
a nev$hodné. Je v'ak pravdou, %e pozice spole#nosti p!i vyjednávání o zkrácení 
splatnosti faktur je oslabena zejména siln" konkuren#ním prost!edím a riskováním 
ztráty konkuren#ní v$hody. V p!ípad" zkrácení splatnosti faktur by se v'ak 
spole#nost vyvarovala nutnosti vyu%ívání kontokorentního ú#tu, jeho% 6% ro#ní 
úroková sazba je zna#n" vysoká a zlep'ila by tak svoji pozici v oblasti likvidity. 
Se splatností faktur je spojené také vymáhání pohledávek po splatnosti. Na rozdíl 
od pohledávek ze zahrani#í, které jsou okam%it" po splatnosti postupovány (dle 
smlouvy o poji't"ní pohledávek), jsou tuzemské pohledávky #asto velmi dlouho 
po splatnosti. V této oblasti spat!uji velké nedostatky. P!esto%e softwarov$ systém 
automaticky upozor(uje na nesplacené pohledávky, ve spole#nosti není zaveden 
%ádn$ mechanismus jejich následného vymáhání. Doporu#uji stanovit 
zodpov"dnou osobu za pohledávky po splatnosti a stanovit ur#it$ standartní 
postup p!i jejich vymáhání. 
5.1.5. Mzdové náklady 
Úsporu je mo%no v%dy hledat i v mzdov$ch nákladech. P!esto%e finan#ní anal$za, 
zejména pak hodnoty provozních ukazatel& neprokázaly nutnost zab$vat se 
mzdov$mi náklady, doporu#uji provést zhodnocení vytí%enosti jednotliv$ch 
pracovních pozic, jasnou identifikaci pracovních náplní zam"stnanc& a jejich 
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!asovou náro!nost. Vzhledem k ekonomické krizi se dá v následujícím období 
o!ekávat zatím blí"e t#"ko odhadnuteln$ pokles v$roby. Tento jev by m#l b$t 
doprovázen v!asn$m sní"ením stavu zam#stnanc%, p&ípadn# úpravou pracovní 
doby. 
5.2. Investice 
Spole!nost v uplynul$ch letech investovala zejména do oprav a nového 
technologického vybavení. Doporu!uji p&ehodnotit investi!ní plán. Dle  zám#ru 
spole!níka, investi!ní skupiny FOUNDRY US, LLC, rozvíjet prost&ednictvím 
spole!nosti 'elezárny (t#pánov, spol s r.o. své podnikatelské aktivity v )R a dle 
v$sledk% provedené strategické anal$zy, která potvrdila nízkou diverzifikaci rizika 
podniku, doporu!uji zvá"it investice uvedené v následujících podkapitolách. Investice 
do jin$ch podnikatelsk$ch projekt% mimo pr%myslové odv#tví by v dob# krize mohly 
!áste!n# kompenzovat ztráty podniku v d%sledku poklesu objemu zakázek. 
5.2.1. Fotovoltaická elektrárna 
V následujících letech doporu!uji analyzovat mo"nosti vyu"ití alternativnich zdroj% 
elektrické energie. V budoucích letech lze o!ekávat dal*í r%st cen energií, co" by se 
mohlo pozitivn# projevit na v$nosnosti nap&. fotovoltaické elektrárny. Principem je 
proud dodávan! fotovoltaick!m systémem do rozvodné sít", kter$ je s!ítán 
elektrom#rem a vykupován dle Zákona !. 458/2000 Sb., o obnoviteln$ch energiích. 
Garantovaná doba v$kupu je 20 let.  
Detailní plán na v$stavbu fotovoltaické (solární) elektrárny, by byl sv$m 
rozsahem vhodn$ pro samostatnou diplomovou práci. V dal*ím textu si v*ak 
alespo+ dovoluji uvést obecnou p&edstavu o efektech a p&ínosech této investice. 
Existují dv" základní mo#nosti vyu#ití solární energie: 
A. Systém zelen!ch bonus$  
Vlastník solární elektrárny spot&ebovává vyrobenou energii sám. Vyrobená energie je 
m#&ena a m#sí!n# fakturována provozovateli distribu!ní sít# (EON, )ez), kter$ za 
ka"dou vyrobenou kWh energie vyplácí tzv. zelen$ bonus. P&i této variant# dochází 
navíc k úspo&e náklad% za odb#r energie z distribu!ní sít#.  
B. Systém p%ímé dodávky do distribu&ní sít"  
V$robce dodává 100% vyrobené energie do distribu!ní sít#. Energie je m#&ena a 
následn# dle v$kupních cen fakturována provozovateli distribu!ní sít#. 
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V!kupní ceny a zelené bonusy pro v!robu 
elekt"iny 
V!kupní ceny elekt"iny 
dodané do sít#        
(K$/kWh) 
Zelené bonusy         
(K$/kWh) 
Pro elektrárny uvedené do provozu po 1.1. 2009 12,79 11,81 
Tabulka 29: V!kupní ceny a zelené bonusy pro v!robu elekt"iny 
Zdroj: : vlastní zpracování na základ! zákona ". 458/2000 Sb., o obnoviteln#ch energiích a vyhlá$ky 
ERÚ 
V následující tabulce p!edkládám odhad ro"ní v#nosnosti a návratnosti investice. 
Ve v#po"tech není zohledn$n budoucí r%st cen energií a "asová hodnota pen$z.  
Investice do solární elektrárny 
velikost instalace (kWp) 150,0 kWp 
celková cena instalace bez DPH (K") 13 500 000 K" 
cena instalace za 1 kWp (K") 90 000 K" 
celková v#roba energie (MWh) 135 MWh 
v#kupní cena-zelen# bonus za 1 MWh (K") 11.810 K" 
úspora za 1MWh neodebranou ze sít$ 2 500 K" 
ZELEN& BONUS-tr'ba za vyrobenou energii-staticky (K")  1 594 350K" 
ro"ní spot!eba elektrické energie 2 500 MWh 
úspora na elektrické energii za rok 337 500 K" 
CELKEM=tr'ba za bonusy + úspora za neodebranou enenergii 1 931 850K" 
návratnost investice  7 let 
ro"ní v#nosnost z investice stat. systém (%) 14,31 % 
Tabulka 30: P"edb#%né propo$ty vyu%ití solární elektrárny  
Zdroj: vlastní zpracování na základ! zákona ". 458/2000 Sb., o obnoviteln#ch energiích, vyhlá$ky 
ERÚ a www.solarenvi.cz 
Jak je patrné z  Tabulky 30, investice generuje ro$ní zhodnocení 14,31 % . 
Návratnost investice je 7 let. Rostoucí cena energií by m$la v budoucnu pozitivní vliv 
na v#nosnost investice, co' by alespo( "áste"n$ kompenzovalo ztráty zp&sobené 
rostoucí spot"ebou materiálu a energií slévárny. P!ínosem investice je také podíl na 
ochran$ 'ivotního prost!edí. Ekologické dopady "innosti podniku jsou jeho okolím 
velmi sledovány a investice by tak zv!'ila presti% spole$nosti. 
Solární panely lze umístit na st!echy v#robních hal. Nejsou tedy nutné dal)í investice 
do pozemk%. Rovn$' není pot!eba budovat nov# p!ípojn# bod, jeliko' lze vyu'ít ji' 
existující p!ípojky. 
Financování projektu lze pokr#t ze zdroj%, které v následujících letech vzniknou 
pozastavením investic do v#robních technologií. Dle investi"ního plánu pro rok 2008 
bylo v tomto roce investováno ze zadr'eného zisku do technologického vybavení a 
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oprav budov 15.000.000,- K!. Doba odepisování fotovoltaick"ch panel# je 5 let. 
Krátká doba odepisovaní umo$ní z da%ového hlediska kompenzovat zisky z ostatních 
podnikatelsk"ch aktivit a sní$it tak da%ov" základ. Ve&keré v"nosy z v"roby elektrické 
energie z obnoviteln"ch zdroj# jsou v roce uvedení do provozu a po dobu 5 
bezprost'edn( následujících let osvobozeny od dan! z p"íjm#.  
 
Obrázek 4: Slune$ní elektrárna na pr#myslovém objektu - 113,4kWp 
Zdroj: Archiv spole!nosti Solarenvi s.r.o. 
5.2.2. Po"ízení komer$ní nemovitosti 
Koup( komer!ní nemovitosti je alternativou investice do solární elektrárny. Zám(rem 
je nákup nemovitosti k rekonstrukci, její realizace a následn" pronájem. Jako p'íklad 
uvádím nákup nemovitosti v &ir&ím centru m(sta Brna s nutností rekonstrukce a 
mo$ností p'ebudování na kancelá'ské a obchodní prostory. 
Kalkulace v Tabulce 31 na následující stran( je statick"m odhadem, nezohled%uje 
náklady spojené s provozem nemovitosti. Jako zdroj financování investice doporu!uji 
pou$ít nerozd(len" zisk. V"hodou investice do nemovitosti je diverzifkace 
podnikatelského rizika pro spole!nost. Podnik je ji$ vlastníkem komer!ní 
nemovitosti, kterou dále pronajímá a v"hodou by tedy bylo také sní$ení fixních 
náklad# na správu nemovitosti. 
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po!izovací cena nemovitosti (K") 10 000 000 
odhadované náklady na rekonstrukci (K") 10 000 000 
odhadované celkové investi"ní náklady 20 000 000 
u#itná plocha (m2) 700 
plánovan$ p!íjem z nájemu (K"/m2) 2850 
vytí#enost 80% 
ro"ní hrub$ v$nos investice 1596000 
odhadovaná návratnost (roky) 12,5 
odhadovan$ hrub$ ro"ní v$nos 8% 
Tabulka 31: Odhad parametr% investice do komer"ní nemovitosti 
Zdroj: Vlastní zpracování 
5.3. Oblast hospodá!ského v$sledku 
Analyzovaná spole!nost vykazuje kladn" hospodá#sk" v"sledek, disponuje 
zázemím kapitálov$ silného zahrani!ního spole!níka. Tato skute!nost se projevila 
zejména ve v"razném nav"%ení základního kapitálu a rozsáhl"mi investicemi do 
v"robního areálu. Investice byly podpo#eny, mimo nutnosti ekologizace v"roby, 
také snahou sní&it da'ov" základ. Nejen s ohledem na aktuální hospodá#skou 
situaci a nep#íznív" v"voj v blízké budoucnosti, bych doporu!oval diverzifikovat 
rizika plynoucí z recese pr(myslové v"roby investicemi do odli%n"ch 
podnikatelsk"ch projekt(. Investici do solární elektrárny uvadím v p#edchozí 
kapitole. Dále se nabízí nap#íklad investice do komer!ních nemovistostí s cílem 
jejich následného pronájmu, co& je dle mého názoru v aktuální situací vhodná a 
bezpe!ná mo&nost investovaní zisku podniku.  
V blízké budoucnosti se na trhu budou objevovat zcela jist$ investi!ní projekty, 
které bych up#ednostnil p#ed dal%ími investicemi do v"robního areálu. I p#esto 
jsem p#esv$d!en, &e si podnik zachová pov$st jedné z nejmodern$ji technologicky 
vybaven"ch sléváren v )eské republice a podniku, kter" klade d(raz na 
ekologicky nezávadn" v"robní proces.  
5.4. Oblast financování 
Vysok" podíl cizích zdroj( podniku je zp(soben zejména hodnotou dlouhodob"ch 
závazk(. Spole!nost vykazuje b$hem celého sledovaného období pom$rn$ vysoké 
hodnoty ostatních dlouhodob"ch závazk(. V jednotliv"ch letech dosahují a& 
poloviny hodnoty cizích zdroj(. Dle dostupn"ch informací se jedná o závazek ke 
 80 
spole!nosti Foundry Consultancy Services Ltd., kter" vznikl na základ# uzav$ené 
smlouvy ze roku 2004, dle které m%&e spole!nost 'elezárny (t#pánov !erpat úv#r 
a& do v")e limitu 50 mil. EUR b#hem 5 let od podpisu smlouvy. Dle smlouvy je 
dále stanoven úrok 8 % p.a. Spole!nost rovn#& eviduje závazek v%!i b"valému 
spole!níkovi. Kone!n" z%statek tohoto závazku je k 31.12. 2007 cca 9 mil. K!. Za 
t#chto okolností je vzhledem k ji& uzav$en"m platn"m smlouvám velmi omezena 
mo&nost sní&it cizí zdroje spole!nosti. Rizika plynoucí z vysok"ch hodnot cizích 
závazk% jsou !áste!n# kompenzovány poji)t#ním pohledávek. Navrhoval bych 
v)ak zahájit jednání o úprav# sazby, p$ípadn# zm#nit poskytovatele poji)t#ní, viz. 
vlastní návrh na str. 85, kapitola 5.1.2.  
5.5. Oblast marketingu 
Stávající systém fungování marketingu je dle mého názoru nevyhovující. Ve 
spole!nosti chybí osoba zodpov#dná za koncepci marketingu a její realizaci. 
Tento stav p$isuzuji specifickému oboru p%sobení podniku, nízkému po!tu 
st#&ejních zákazník%, kte$í jsou bez v"jimky zahrani!ními spole!nostmi.  
V"sledkem nekoncep!ního fungování marketingu byly v"daje na reklamu a 
propagaci jména spole!nosti, které svou cenou neodpovídaly v"slednému p$ínosu 
pro podnik a ve v"sledku se tak jednalo o zbyte!n# vynalo&ené náklady. 
Doporu!uji stanovení osoby zodpov#dné za marketing, která by p$edkládala  jak 
dlouhodobou, tak krátkodobou marketingovou strategii, dle které by byly 
stanovovány p$esné marketingové cíle a v"dajové rozpo!ty pro tuto oblast. 
V"sledkem by dle mého názoru bylo efektivn#j)í vyu&ívaní finan!ních zdroj% 
v této oblasti a lep)í podpora vlastních cíl% podniku. 
Mezi hlavní marketingové cíle spole!nosti bych doporu!oval zahrnout propagaci 
jména spole!nosti v regionu a to zejména vzhledem k nutnosti získávání 
kvalifikovan"ch pracovník%. Orientace na potenciální a stávající zákazníky by 
m#la b"t zam#$ena p$edev)ím na ú!ast na mezinárodních veletrzích a propagaci 
p$es sí* internet. 
Doporu!uji pokra!ovat v outsourcingov"ch aktivitách v +ín#, Indii a Ukrajin#, 
p$esto&e vzhledem k aktuálnímu vytí&ení vlastního v"robního provozu není 
p$esouvání vlastních zakázek do uveden"ch stát% mo&né. Kontakt s partnery 
t#chto zemí v)ak p$ina)í dokonalou informovanost o tamní situaci na trhu, v!etn# 
p$ehledu cen materiálu i vlastních v"robk% podobného !i stejného charakteru.  
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5.6. Oblast v!roby a logistiky 
S cílem udr!ení stejné hodnoty zisku jako v uplynul"ch letech a jeho dal#ího 
r$stu, je !ádoucí zvy#ovat neustále produktivitu práce a zefektivnit v#echny 
podnikové %innosti. 
V oblasti logistiky do#lo b&hem sledovaného období ke zna%n"m investicím do 
vlastního kamionového parku. Spole%nost disponuje vlastními dopravními 
kapacitami, které jsou v p'ípad&, kdy nejsou vytí!eny nabízeny ke komer%nímu 
provozu. Vzhledem k aktuální situaci na trhu autodopravc$, doporu%uji investice 
do vlastního vozového parku pozastavit a p'i nedosatku kapacit vyu!ívat slu!eb 
externích dopravc$. D$vodem je vysoké riziko nevytí!ení vlastních kamion$, 
které jsou zatí!eny úv&rem, p'i poklesu objemu v"roby. Outsourcing dopravy se 
potom m$!e jevit jako levn&j#í varianta. 
Z hlediska rozsahu v"robních mo!ností doporu%uji provést anal"zu, která by odhalila 
mezery na trhu litinov"ch odlitk$ a slu!eb s jejich v"robou spojen"ch (opracování, 
apod.) .  
5.7. Oblast finan"ního #ízení 
Spole%nost nevyu!ívá !ádn"ch pravideln"ch ani nepravideln"ch anal"z, co! m$!e 
mít do budoucna neblah" vliv na její chod. Management není pravideln& 
informován o provozních ukazatelích a nem$!e tak reagovat na p'ípadné blí!ící se 
problémy zp$sobené zanedbáním mali%kostí, které mohou bez dohledu zv&t#ovat  
a ubírat na v"konu spole%nosti. 
Pro lep#í p'ehled o finan%ním hospoda'ení spole%nosti a rozhodování 
managementu p'i 'ízení spole%nosti doporu%uji provád&t finan%ní anal"zu 
%ty'ikrát ro%n&. Na základ& anal"zy lze provést komplexní rozbor v"sledk$ a 
stanovit návrhy na pat'i%ná opat'ení. Zárove( lze tyto anal"zy pou!ít jako 
d$le!it" podklad pro finan%ní 'ízení spole%nosti a tvorbu finan%ních plán$. 
5.8. Protikrizová opat#ení 
Pr$myslová produkce v lednu 2009 meziro%n& klesla o 23,3 %, po o%i#t&ní od 
vlivu po%tu pracovních dn$ klesla o 21,5 %. Leden 2009 m&l ve srovnání se 
stejn"m m&sícem p'edchozího roku o 1 pracovní den mén&. Po o%i#t&ní od 
sezónních vliv$ (v%etn& vlivu po%tu pracovních dn$) byla pr$myslová produkce 
mezim&sí%n& ni!#í o 2,9 %. K meziro%nímu poklesu pr$myslové produkce nejvíce 
p'isp&la v"roba motorov"ch vozidel, p'ív&s$ a náv&s$, v%. subdodavatelsk"ch 
prací (p'ísp&vek –6,0 procentního bodu, pokles odv&tví o 36,1 %), v"roba 
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kovod!ln"ch v"robk#, v$. subdodavatelsk"ch prací (p%ísp!vek –3,4 p.b., pokles o 
37,8 %) a v"roba stroj# a za%ízení v$. souvisejících slu&eb a prací (p%ísp!vek –2,4 
p.b., pokles o 29,0 %)
24
. Budoucí v"voj je velmi nejist", p%edpov!di termín# 
op!tovného o&ivení sv!tov"ch ekonomik jsou pouh"mi odhady. I tato skute$nost, 
mne vede k tomu, abych zopakoval doporu$ení sní&it rozsah investic a neustále 
pokra$ovat v tlaku na sni&ování náklad# a hledaní mezer v efektivit! v"roby. 
Vzhledem k ekonomické krizi lze v následujícím období o$ekávat zatím t!&ko 




























                                                
24 'esk" statistick" ú%ad, http://www.czso.cz/csu/csu.nsf/informace/cpst032309.doc 
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6. Záv!r 
Cílem diplomové práce bylo zhodnotit finan!ní situaci podniku, diagnostikovat 
problémové oblasti finan!ního hospoda"ení a formulovat návrhy na jeho zlep#ení . 
P"i zpracování finan!ní anal$zy jsem vycházel z ú!etních v$kaz% za období rok% 
2004 -2007, které mi poskytlo ú!etní odd&lení spole!nosti 'elezárny (t&pánov, spol. s 
r.o. Dále jsem vyu)il odborné literatury a informací, které mi byly poskytnuty p"ímo 
spole!ností.  
První !ást práce je v&nována teoretick$m poznatk%m, zejména se t$ká vybran$ch 
metod finan!ní anal$zy, se zám&rem aplikovat v&t#inu z nich v praktické !ásti 
diplomové práce. 
Praktickou !ást – vlastní finan!ní anal$zu jsem provedl za stanovené !ty"leté 
období let 2004 a) 2007 v souladu s pou)it$mi ú!etními v$kazy. P"i anal$ze jsem 
pou)il elementární metody finan!ní anal$zy, konkrétn& anal$zu absolutních, 
rozdílov$ch, pom&rov$ch ukazatel% a soustav ukazatel%. 
Spole!nost 'elezárny (t&pánov, spol. s.r.o.  je v$robním podnikem, kter$ se 
specializuje na v$robu odlitk% ze #edé a tvárné litiny, nabízí jejich opracování a 
vlastní nákladní p"epravu. Slévárna má dlouholetou tradici, její novodobá historie 
byla zapo!ata brzy po revoluci, v roce 1993. Její dynamick$ v$voj si od tohoto 
roku vy)ádal extrémn& vysoké investice do v$robního areálu, zejména pak 
technologického vybavení, co) se projevilo také v analyzovaném období ve form& 
v$razn& záporného investi!ního CASH FLOW. Rozvoj podniku byl podpo"en 
v roce 2005 vstupem kapitálov& silného investora, kter$ se stal jedin$m 
spole!níkem.  
V$sledkem finan!ní anal$zy bylo odhalení siln$ch a slab$ch stránek spole!nosti. 
Silnou stránkou je konstantní a pom&rn& dynamick$ r%st tr)eb p"i mírn&j#ím nav$#ení 
mzdov$ch náklad%, v$razn& zlep#ující se v$sledek hospoda"ení, vysok$ základní 
kapitál, nízká doba obratu zásob a vysoká produktivita. Naopak mezi slabé stránky 
pat"í p"edev#ím v$razn$ r%st spot"eby materiálu a energií, vysoké hodnoty cizích 
zdroj%, zna!ná míra zadlu)enosti k celkov$m aktiv%m, vysok$ dluh na vlastní kapitál, 
nízké hodnoty ROA, nízké hodnoty obratu celkov$ch aktiv, nedostate!ná diverzifikace 
investovaného kapitálu a z hlediska strategického také závislost podniku na malém 
po!tu odb&ratel%. 
Na základ& v$#e uveden$ch v$sledk% jsem formuloval vlastní návrhy na zlep#ení 
sou!asného stavu. Jedná se zejména o investici do solární elektrárny, která by 
kompenzovala r%st cen materiálu a energie a dále by p%sobila jako bezpe!ná investice 
spojující podmínku diverzifikace. Navrhl jsem sní)it pojistné pohledávek, co) by m&lo 
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kladn! dopad na sní"ení náklad#. Vzhledem k exportnímu zam$%ení spole&nosti 
doporu&uji vyu"ívat zaji't$ní sm$nn!ch kurz# a sní"it tak finan&ní náklady. Hodnota 
cizích zdroj# se jeví jako velmi problematická, jeliko" je ovlivn$na zejména ostatními 
krátkodob!mi závazky, mezi které pat%í smluvní závazky v#&i jiné právnické osob$ a 
závazky v#&i b!valému spole&níkovi. Vzhledem k uzav%en!m smlouvám lze s t$mito 
závazky nakládat velmi omezen$. 
Obecn$ lze %íci, "e finan&ní anal!za potvrdila ziskovost a konstantní rozvoj podniku. 
V celém sledovaném období spole&nost hospoda%ila se ziskem a v!znamn$ 
investovala.  
Navzdory skute&nosti, "e finan&ní anal!za nep%iná'í dokonalou odpov$( na v'echny 
otázky, které si podnik klade, je velk!m p%ínosem v hodnocení minulého v!voje, 
objevení problematick!ch oblastí a p%edpov$di v!voje budoucího. V tomto sm$ru bych 
zd#raznil zejména vliv hospodá%ské recese, s kterou se aktuáln$ pot!ká globáln$ cel! 
sv$t. Na základ$ finan&ní anal!zy v'ak mohu konstatovat, "e spole&nost vstupuje do 
období krize dob%e p%ipravena a i p%es nejist! v!voj z hlediska objemu zakázek, má 
p%edpoklady krizi p%ekonat. 
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B II   Dlouhodob! hmotn! majetek (B.II.1 a& B.II.9) 013 148131 50886 97245 83248 
B II 1  Pozemky 014     
  2  Stavby 015 58689 11593 47096 44831 
  3  Samostatné movité v"ci a soubory movit!ch v"cí 016 64638 39293 25345 31711 
  4  P"stitelské celky trval!ch porost) 017     
  5  Základní stádo a ta&ná zví'ata 018     
  6  Jin! dlouhodob! hmotn! majetek 019 9  9 9 
  7  Nedokon(en! dlouhodob! hmotn! majetek 020 24795  24795 6697 
  8  Poskytnuté zálohy na dlouhodob! hmotn! majetek 021     
  9  Oce*ovací rozdíl k nabytému majetku 022     
B III  Dlouhodob! finan(ní majetek (B.III.1. a& B.III.7.) 023     
B III 1  Podíly v ovládan!ch a 'ízen!ch osobách 024     
  2  Podíly v ú(etních jednotkách pod podstatn!m vlivem 025     
  3  Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 026     
  4  P)j(ky a úv"ry - ovládající a 'ídící osoba, podstatn!  vliv 027     
  5 Jin! dlouhodob! finan(ní majetek 028     
  6  Po'izovan! dlouhodob! finan(ní majetek 029     
  7  Poskytnuté zálohy na dlouhodob! finan(ní majetek 030     















C    Ob"#ná aktiva (C.I. a# C.IV) 031 55066 573 54493 66199 
C I   Zásoby (C.I.1. a# C.I.6) 032 11547  11547 21704 
C I 1  Materiál 033 1688  1688 10325 
  2  Nedokon$ená v%roba a polotovary 034 966  966 565 
  3  V%robky 035 4322  4322 5471 
  4  Zví&ata 036     
  5  Zbo#í 037 4571  4571 5343 
  6  Poskytnuté zálohy na zásoby 038     
C II   Dlouhodobé pohledávky (C.II.1. a# C.II.7.) 039 72  72  
C II 1  Pohledávky z obchodních vztah' 040     
  2  Pohledávky - ovládající a &ídící osoba 041     
  3  Pohledávky - podstatn% vliv 042     
  4  Pohledávky za spole$níky, $leny dru#stva   a za ú$astníky sdru#ení 043     
  5  Dlouhodobé poskytnuté zálohy 044     
  6  Dohadné ú$ty aktivní 045 72  72  
  7  Jiné pohledávky 046     
  8  Odlo#ená da(ová pohledávka 047     
C III   Krátkodobé pohledávky (C.III.1. a# C.III.9.) 048 47337 573 46764 42809 
C III 1  Pohledávky z obchodních vztah' 049 37511 573 36938 32178 
  2  Pohledávky - ovládající a &ídící osoba 050     
  3  Pohledávky - podstatn% vliv 051     
  4  Pohledávky za spole$níky, $leny dru#stva  
 a za ú$astníky sdru#ení 
052     
  5  Sociální zabezpe$ení a zdravotní poji)t"ní 053     
  6  Stát - da(ové pohledávky 054 4272  4272 5872 
  7  Krátkodobé poskytnuté zálohy 055 5480  5480 4725 
  8  Dohadné ú$ty aktivní 056     
  9  Jiné pohledávky 057 74  74 34 
C IV   Krátkodob% finan$ní majetek (C.IV.1. a# C.IV.4.) 058 -3890  -3890 1686 
C IV 1  Peníze 059 69  69 142 
  2  Ú$ty v bankách 060 -3959  -3959 1544 
  3  Krátkodobé cenné papíry a podíly 061     
  4  Po&izovan% krátkodob% finan$ní majetek 062     
D I   *asové rozli)ení (D.I.1. a# D.I.3.) 063 2358  2358 1028 
D I 1  Náklady p&í)tích období 064 2358  2358 721 
  2  Komplexní náklady p&í)tích období 065     
  3  P&íjmy p&í)tích období 066    307 
Ozn. Pasiva !dk. Stav v b"#ném období Stav v minulém období 
a b c 5 6 
    PASIVA CELKEM (A + B + C) 067 154335 150985 
A    Vlastní kapitál (A.I. a# A.V.) 068 60800 54941 
A I   Základní kapitál (A.I.1. a# A.I.3.) 069 18000 18000 
A I 1  Základní kapitál 070 18000 18000 
  2  Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 071   
  3  Zm"ny základního kapitálu 072   
A II   Kapitálové fondy (A.II.1. a# A.II. 4) 073   
A II 1  Emisní á#io 074   
  2  Ostatní kapitálové fondy 075   
  3  Oce$ovací rozdíly z p%ecenené majetku a závazk& 076   
  4  Oce$ovací rozdíly z p%ecen"ní p%i p%em"nách 077   
A III   Rezervní fondy, ned"liteln' fond a ostatní fondy ze zisku  (A.III.1. + A.III.2.) 078 2425 2270 
A III 1  Zákonn' rezervní fond /  Ned"liteln' fond 079 1800 1800 
  2  Statutární a ostatní fondy 080 625 470 
A IV   V'sledek hospoda%ení minul'ch let (A.IV.1. + A.IV.2.) 081 34366 31742 
A IV 1  Nerozd"len' zisk minul'ch let 082 34366 31742 
  2  Neuhrazená ztráta minul'ch let 083   
A V   V'sledek hospoda%ení b"#ného ú(etního období (+/-) (%ádek *** v'kazu zisku a ztráty) 084 6009 2929 
B    Cizí zdroje (B.I. a# B.IV.) 085 93466 95975 
B I   Rezervy (B.I.1. a# B.I.4.) 086 3750 3293 
B I 1  Rezervy podle zvlá)tních p%edpis& 087 3750 3293 
  2  Rezerva na d&chody a podobné závazky 088   
  3  Rezerva na da$ z p%íjm& 089   
  4  Ostatní rezervy 090   
B II   Dlouhodobé závazky (B.II.1. a# B.II.10.) 091 48307 39634 
B II 1  Závazky z obchodních vztah& 092   
  2  Závazky - ovládající a %ídící osoba 093   
  3  Závazky - podstatn' vliv 094   
  4  Závazky ke spole(ník&m, (len&m dru#stva a k ú(astník&m sdru#ení 095   
  5  Dlouhodobé p%ijaté zálohy 096   
  6  Vydané dluhopisy 097   
  7  Dlouhodobé sm"nky k úhrad" 098   
  8  Dohadné ú(ty pasivní 099 9370 4489 
  9  Jiné závazky 100 35866 31930 
  10  Odlo#en' da$ov' závazek 101 3071 3215 
Ozn. Pasiva !dk. Stav v b"#ném období Stav v minulém období 
a b c 5 6 
B III   Krátkodobé závazky (B.III.1. a# B.III.11.) 102 36048 44379 
B III 1  Závazky z obchodních vztah$ 103 30238 38457 
  2  Závazky - ovládající a %ídící osoba 104   
  3  Závazky - podstatn& vliv 105   
  4  Závazky ke spole'ník$m, 'len$m dru#stva a k ú'astník$m sdru#ení 106   
  5  Závazky k zam"stnanc$m 107 2310 2336 
  6  Závazky ze sociálního a zdravotního poji(t"ní 108 1409 1433 
  7  Stát - da)ové závazky a dotace 109   
  8  Krátkodobé p%ijaté zálohy 110 2064 2143 
  9  Vydané dluhopisy 111   
  10  Dohadné ú'ty pasivní 112   
  11  Jiné závazky 113 27 10 
B IV   Bankovní úv"ry a v&pomoci (B.IV.1. az B.IV.3.) 114 5361 8669 
B IV 1  Bankovní úv"ry dlouhodobé 115   
  2  Krátkodobé bankovní úv"ry 116 5235 7679 
  3  Krátkodobé finan'ní v&pomoci 117 126 990 
C I   *asové rozli(ení (C.I.1. + C.I.2.) 118 69 69 
C I 1  V&daje p%í(tích období 119 69 69 
  2  V&nosy p%í(tích období 120   
 
 
P!íloha 2:  V"kaz zisku a ztráty spole#nosti $elezárny %t&pánov, spol s r.o. (2005) 
 
 
V!KAZ ZISKU A ZTRÁTY 
v plném rozsahu 
k 31.12.2005 
(v cel!ch tisících) 
 
 
Rok M"síc I# 
2005 12 46992651 
Obchodní firma nebo jin! název úèetní jednotky 
"ELEZÁRNY #T$PÁNOV, spol.s r.o. 
 
Sídlo nebo bydli$tì úèetní jednotky, místo podnikání li$í-li se od bydli$tì 
 
Peroutkova 5 


















I.   Tr'by za prodej zbo'í 001 35197 26210 
A   Náklady vynalo'ené na zbo'í 002 29864 20803 
+   Obchodní mar'e 003 5333 5407 
II.   V!kony (II.1. a' II. 3.) 004 214282 186839 
II. 1.  Tr'by za prodej vlastních v!robk( a slu'eb 005 213863 184249 
 2.  Zm"na stavu zásob vlastní &innosti 006 -118 1966 
 3.  Aktivace 007 537 624 
B   V!konová spot)eba (B.1. a' B.2.) 008 161756 141438 
B 1.  Spot)eba materiálu a energie 009 99031 77841 
B 2.  Slu'by 010 62725 63597 
+   P)idaná hodnota (I. - A. + II. - B.) 011 57859 50808 
C   Osobní náklady (C.1. a' C.4.) 012 38966 35695 
C 1.  Mzdové náklady 013 28330 25957 
 2.  Odm"ny &len(m orgán( spole&nosti a dru'stva 014   
 3.  Nákaldy na sociální a zdravotní poji$t"ní 015 9890 9060 
 4. Sociální náklady 016 746 678 
D   Dan" a poplatky 017 193 997 
E   Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 018 9804 9312 
III.   Tr'by z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu (III.1. + III.2.) 019 715 746 
III. 1.  Tr'by z prodeje dlouhodobého majetku 020 324 49 
 2.  Tr'by z materiálu 021 391 697 
F  
 Z(statková hodnota prodaného dlouhodobého majetku a materiálu 
 (F.1. + F.2.) 
022 715 247 
F 1.  Z(statková hodnota prodaného dlouhodobého majetku 023 557  
 2.  Z(statková hodnota materiálu 024 158 247 
G  
 Zm"na stavu rezerv a opravn!ch polo'ek v provozní oblasti 
 a komplexních náklad( p)í$tích období 
025 819 -3293 
IV.   Ostatní provozní v!nosy 026 7866 1536 
H   Ostatní provozní náklady 027 9615 4176 
V.   P)evod provozních v!nos( 028   
I   P)evod provozních náklad( 029   
 
*   Provozní v!sledek hospoda)ení ()ímská I. a' I.) 030 6328 5956 











VI.   Tr#by z prodeje cenn$ch papír% 031   
J   Prodané cenné papíry 032   
VII.  V$nosy z dlouhodobého finan"ního majetku (VII.1. a# VII.3.) 033   
VII. 1. 
 V$nosy z podíl% v ovládan$ch a &ízen$ch osobách a v ú"etních 
 jednotkách pod podstatn$m vlivem 034   
 2.  V$nosy z ostatních dlouhodob$ch cenn$ch papír% a podíl% 035   
 3.  V$nosy z ostatního dlouhodobého finan"ního majetku 036   
VIII.   V$nosy z krátkodobého finan"ního majetku 037   
K   Náklady z finan"ního majetku 038   
IX.   V$nosy z p&ecen'ní cenn$ch papír% a derivát% 039   
L   Náklady z p&ecen'ní cenn$ch papír% a derivát% 040   
M   Zm'na stavu rezerv a opravn$ch polo#ek ve finan"ní oblasti 041   
X.   V$nosové úroky 042  2 
N   Nákladové úroky 043 2094 1151 
XI.   Ostatní finan"ní v$nosy 044 7586 3819 
O.   Ostatní finan"ní náklady 045 4218 4723 
XII.   P&evod finan"ních v$nos% 046   
P   P&evod finan"ních náklad% 047   
*   Finan"ní v$sledek hospoda&ení (VI. a# P) 048 1274 -2053 
Q   Da( z p&íjm% za b'#nou "innost (Q.1. + Q.2.) 049 1493 1060 
Q 1.  - splatná 050 1637 1284 
 2.  - odlo#ená 051 -144 -224 
**  
 V$sledek hospoda&ení za b'#nou "innost (provozní v$sledek 
 hospoda&ení + finan"ní v$sledek hospoda&ení - Q) 052 6109 2843 
XIII.   Mimo&ádné v$nosy 053 186 88 
R   Mimo&ádné náklady 054 289 4 
S   Da( z p&íjm% z mimo&ádné "innosti 055   
S 1.  - splatná 056   
 2.  - odlo#ená 057   
*   Mimo&ádn$ v$sledek hospoda&ení (XIII. - (R + S)) 058 -103 84 
T   P&evod podílu na v$sledku hospoda&ení spole"ník%m (+/-) 059   
***  
 V$sledek hospoda&ení za ú"etní období (V$sledek hospoda&ení 
 za b'#nou "innost + mimo&ádn$ v$sledek hospoda&ení - T) 060 6006 2927 
****  
 V$sledek hospoda&ení p&ed zdan'ním (provozní v$sledek 
 hospoda&ení + finan"ní v$sledek hospoda&ení + XIII.mimo&ádné 
 v$nosy - R mimo&ádné náklady) 








v plném rozsahu 
k 31.12.2006 




Rok M"síc I# 
2006 12 46992651 
Obchodní firma nebo jin! název úèetní jednotky 
!ELEZÁRNY "T#PÁNOV, spol.s r.o. 
 
Sídlo nebo bydli$tì úèetní jednotky, místo podnikání li$í-li se od bydli$tì 
 
Peroutkova 5 
























    AKTIVA CELKEM (A + B + C + D) 001 248594 62444 186150 154335 
A    Pohledávky za upsan! základní kapitál 002     
B    Dlouhodob! majetek (B.1. a& B.3.) 003 174161 61871 112290 97484 
B I   Dlouhodob! nehmotn! majetek (B.I.1. a& B.I.8.) 004 1991 1704 287 239 
B I 1  Z'izovací v!daje 005     
  2  Nehmotné v!sledky v!zkumu a v!voje 006     
  3  Software 007 273 273   
  4  Ocenitelná práva 008 1591 1431 160 239 
  5  Goodwill 009     
  6  Jin! dlouhodob! nehmotn! majetek 010     
  7  Nedokon(en! dlouhodob! nehmotn! majetek 011 127  127  
  8 
 Poskytnuté zálohy na dlouhodob! nehmotn! 
 majetek 
012     
B II   Dlouhodob! hmotn! majetek (B.II.1 a& B.II.9) 013 172170 60167 112003 97245 
B II 1  Pozemky 014     
  2  Stavby 015 70226 13529 56697 47096 
  3  Samostatné movité v"ci a soubory movit!ch v"cí 016 77960 46638 31322 25345 
  4  P"stitelské celky trval!ch porost) 017     
  5  Základní stádo a ta&ná zví'ata 018     
  6  Jin! dlouhodob! hmotn! majetek 019 9  9 9 
  7  Nedokon(en! dlouhodob! hmotn! majetek 020 23975  23975 24795 
  8  Poskytnuté zálohy na dlouhodob! hmotn! majetek 021     
  9  Oce*ovací rozdíl k nabytému majetku 022     
B III  Dlouhodob! finan(ní majetek (B.III.1. a& B.III.7.) 023     
B III 1  Podíly v ovládan!ch a 'ízen!ch osobách 024     
  2  Podíly v ú(etních jednotkách pod podstatn!m vlivem 025     
  3  Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 026     
  4 
 P)j(ky a úv"ry - ovládající a 'ídící osoba, podstatn! 
 vliv 
027     
  5 Jin! dlouhodob! finan(ní majetek 028     
  6  Po'izovan! dlouhodob! finan(ní majetek 029     
  7  Poskytnuté zálohy na dlouhodob! finan(ní majetek 030     















C    Ob"#ná aktiva (C.I. a# C.IV) 031 72182 573 71609 54493 
C I   Zásoby (C.I.1. a# C.I.6) 032 17900  17900 11547 
C I 1  Materiál 033 8149  8149 1688 
  2  Nedokon$ená v%roba a polotovary 034 2487  2487 966 
  3  V%robky 035 1290  1290 4322 
  4  Zví&ata 036     
  5  Zbo#í 037 5974  5974 4571 
  6  Poskytnuté zálohy na zásoby 038     
C II   Dlouhodobé pohledávky (C.II.1. a# C.II.7.) 039 105  105 72 
C II 1  Pohledávky z obchodních vztah' 040     
  2  Pohledávky - ovládající a &ídící osoba 041     
  3  Pohledávky - podstatn% vliv 042     
  4  Pohledávky za spole$níky, $leny dru#stva   a za ú$astníky sdru#ení 043     
  5  Dlouhodobé poskytnuté zálohy 044     
  6  Dohadné ú$ty aktivní 045 105  105 72 
  7  Jiné pohledávky 046     
  8  Odlo#ená da(ová pohledávka 047     
C III   Krátkodobé pohledávky (C.III.1. a# C.III.9.) 048 53099 573 52526 46764 
C III 1  Pohledávky z obchodních vztah' 049 46135 573 45562 36938 
  2  Pohledávky - ovládající a &ídící osoba 050     
  3  Pohledávky - podstatn% vliv 051     
  4  Pohledávky za spole$níky, $leny dru#stva  
 a za ú$astníky sdru#ení 
052     
  5  Sociální zabezpe$ení a zdravotní poji)t"ní 053     
  6  Stát - da(ové pohledávky 054 5587  5587 4272 
  7  Krátkodobé poskytnuté zálohy 055 1366  1366 5480 
  8  Dohadné ú$ty aktivní 056     
  9  Jiné pohledávky 057 11  11 74 
C IV   Krátkodob% finan$ní majetek (C.IV.1. a# C.IV.4.) 058 1078  1078 -3890 
C IV 1  Peníze 059 203  203 69 
  2  Ú$ty v bankách 060 875  875 -3959 
  3  Krátkodobé cenné papíry a podíly 061     
  4  Po&izovan% krátkodob% finan$ní majetek 062     
D I   *asové rozli)ení (D.I.1. a# D.I.3.) 063 2251  2251 2358 
D I 1  Náklady p&í)tích období 064 1800  1800 2358 
  2  Komplexní náklady p&í)tích období 065     
  3  P&íjmy p&í)tích období 066 451  451  
Ozn. Pasiva !dk. Stav v b"#ném období Stav v minulém období 
a b c 5 6 
    PASIVA CELKEM (A + B + C) 067 186150 154335 
A    Vlastní kapitál (A.I. a# A.V.) 068 66497 60800 
A I   Základní kapitál (A.I.1. a# A.I.3.) 069 18000 18000 
A I 1  Základní kapitál 070 18000 18000 
  2  Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 071   
  3  Zm"ny základního kapitálu 072   
A II   Kapitálové fondy (A.II.1. a# A.II. 4) 073   
A II 1  Emisní á#io 074   
  2  Ostatní kapitálové fondy 075   
  3  Oce$ovací rozdíly z p%ecenené majetku a závazk& 076   
  4  Oce$ovací rozdíly z p%ecen"ní p%i p%em"nách 077   
A III  
 Rezervní fondy, ned"liteln' fond a ostatní fondy ze zisku 
 (A.III.1. + A.III.2.) 
078 2612 2425 
A III 1  Zákonn' rezervní fond /  Ned"liteln' fond 079 1800 1800 
  2  Statutární a ostatní fondy 080 812 625 
A IV   V'sledek hospoda%ení minul'ch let (A.IV.1. + A.IV.2.) 081 40074 34366 
A IV 1  Nerozd"len' zisk minul'ch let 082 40074 34366 
  2  Neuhrazená ztráta minul'ch let 083   
A V  
 V'sledek hospoda%ení b"#ného ú(etního období (+/-) (%ádek *** v'kazu 
zisku a ztráty) 
084 5811 6009 
B    Cizí zdroje (B.I. a# B.IV.) 085 119535 93466 
B I   Rezervy (B.I.1. a# B.I.4.) 086 7500 3750 
B I 1  Rezervy podle zvlá)tních p%edpis& 087 7500 3750 
  2  Rezerva na d&chody a podobné závazky 088   
  3  Rezerva na da$ z p%íjm& 089   
  4  Ostatní rezervy 090   
B II   Dlouhodobé závazky (B.II.1. a# B.II.10.) 091 59008 48307 
B II 1  Závazky z obchodních vztah& 092   
  2  Závazky - ovládající a %ídící osoba 093   
  3  Závazky - podstatn' vliv 094   
  4  Závazky ke spole(ník&m, (len&m dru#stva a k ú(astník&m sdru#ení 095   
  5  Dlouhodobé p%ijaté zálohy 096   
  6  Vydané dluhopisy 097   
  7  Dlouhodobé sm"nky k úhrad" 098   
  8  Dohadné ú(ty pasivní 099 485 9370 
  9  Jiné závazky 100 55296 35866 
  10  Odlo#en' da$ov' závazek 101 3227 3071 
Ozn. Pasiva !dk. Stav v b"#ném období Stav v minulém období 
a b c 5 6 
B III   Krátkodobé závazky (B.III.1. a# B.III.11.) 102 51542 36048 
B III 1  Závazky z obchodních vztah$ 103 45564 30238 
  2  Závazky - ovládající a %ídící osoba 104   
  3  Závazky - podstatn& vliv 105   
  4  Závazky ke spole'ník$m, 'len$m dru#stva a k ú'astník$m sdru#ení 106   
  5  Závazky k zam"stnanc$m 107 2343 2310 
  6  Závazky ze sociálního a zdravotního poji(t"ní 108 1449 1409 
  7  Stát - da)ové závazky a dotace 109   
  8  Krátkodobé p%ijaté zálohy 110 2182 2064 
  9  Vydané dluhopisy 111   
  10  Dohadné ú'ty pasivní 112   
  11  Jiné závazky 113 4 27 
B IV   Bankovní úv"ry a v&pomoci (B.IV.1. az B.IV.3.) 114 1485 5361 
B IV 1  Bankovní úv"ry dlouhodobé 115   
  2  Krátkodobé bankovní úv"ry 116  5235 
  3  Krátkodobé finan'ní v&pomoci 117 1485 126 
C I   *asové rozli(ení (C.I.1. + C.I.2.) 118 118 69 
C I 1  V&daje p%í(tích období 119 118 69 
  2  V&nosy p%í(tích období 120   
 
 
P!íloha 4: V"kaz zisku a ztráty spole#nosti $elezárny %t&pánov, spol s r.o. (2006) 
 
 
V!KAZ ZISKU A ZTRÁTY 
v plném rozsahu 
k 31.12.2006 
(v cel!ch tisících) 
 
 
Rok M"síc I# 
2006 12 46992651 
Obchodní firma nebo jin! název úèetní jednotky 
"ELEZÁRNY #T$PÁNOV, spol.s r.o. 
 
Sídlo nebo bydli$tì úèetní jednotky, místo podnikání li$í-li se od bydli$tì 
 
Peroutkova 5 






















I.   Tr'by za prodej zbo'í 001 43595 35197 
A   Náklady vynalo'ené na zbo'í 002 36090 29864 
+   Obchodní mar'e 003 7505 5333 
II.   V!kony (II.1. a' II. 3.) 004 214185 214282 
II. 1.  Tr'by za prodej vlastních v!robk( a slu'eb 005 215154 213863 
 2.  Zm"na stavu zásob vlastní &innosti 006 -1380 -118 
 3.  Aktivace 007 411 537 
B   V!konová spot)eba (B.1. a' B.2.) 008 163329 161756 
B 1.  Spot)eba materiálu a energie 009 101043 99031 
B 2.  Slu'by 010 62286 62725 
+   P)idaná hodnota (I. - A. + II. - B.) 011 58361 57859 
C   Osobní náklady (C.1. a' C.4.) 012 39571 38966 
C 1.  Mzdové náklady 013 28345 28330 
 2.  Odm"ny &len(m orgán( spole&nosti a dru'stva 014   
 3.  Nákaldy na sociální a zdravotní poji$t"ní 015 9935 9890 
 4. Sociální náklady 016 1291 746 
D   Dan" a poplatky 017 184 193 
E   Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 018 10151 9804 
III.   Tr'by z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu (III.1. + III.2.) 019 390 715 
III. 1.  Tr'by z prodeje dlouhodobého majetku 020  324 
 2.  Tr'by z materiálu 021 390 391 
F  
 Z(statková hodnota prodaného dlouhodobého majetku a materiálu 
 (F.1. + F.2.) 
022 195 715 
F 1.  Z(statková hodnota prodaného dlouhodobého majetku 023  557 
 2.  Z(statková hodnota materiálu 024 195 158 
G  
 Zm"na stavu rezerv a opravn!ch polo'ek v provozní oblasti 
 a komplexních náklad( p)í$tích období 
025 3750 819 
IV.   Ostatní provozní v!nosy 026 5909 7866 
H   Ostatní provozní náklady 027 8154 9615 
V.   P)evod provozních v!nos( 028   
I   P)evod provozních náklad( 029   
 
*   Provozní v!sledek hospoda)ení ()ímská I. a' I.) 030 2655 6328 











VI.   Tr#by z prodeje cenn$ch papír% 031   
J   Prodané cenné papíry 032   
VII.  V$nosy z dlouhodobého finan"ního majetku (VII.1. a# VII.3.) 033   
VII. 1. 
 V$nosy z podíl% v ovládan$ch a &ízen$ch osobách a v ú"etních 
 jednotkách pod podstatn$m vlivem 034   
 2.  V$nosy z ostatních dlouhodob$ch cenn$ch papír% a podíl% 035   
 3.  V$nosy z ostatního dlouhodobého finan"ního majetku 036   
VIII.   V$nosy z krátkodobého finan"ního majetku 037   
K   Náklady z finan"ního majetku 038   
IX.   V$nosy z p&ecen'ní cenn$ch papír% a derivát% 039   
L   Náklady z p&ecen'ní cenn$ch papír% a derivát% 040   
M   Zm'na stavu rezerv a opravn$ch polo#ek ve finan"ní oblasti 041   
X.   V$nosové úroky 042 8  
N   Nákladové úroky 043 2452 2094 
XI.   Ostatní finan"ní v$nosy 044 16611 7586 
O.   Ostatní finan"ní náklady 045 8829 4218 
XII.   P&evod finan"ních v$nos% 046   
P   P&evod finan"ních náklad% 047   
*   Finan"ní v$sledek hospoda&ení (VI. a# P) 048 5338 1274 
Q   Da( z p&íjm% za b'#nou "innost (Q.1. + Q.2.) 049 2541 1493 
Q 1.  - splatná 050 2384 1637 
 2.  - odlo#ená 051 157 -144 
**  
 V$sledek hospoda&ení za b'#nou "innost (provozní v$sledek 
 hospoda&ení + finan"ní v$sledek hospoda&ení - Q) 052 5452 6109 
XIII.   Mimo&ádné v$nosy 053 532 186 
R   Mimo&ádné náklady 054 175 289 
S   Da( z p&íjm% z mimo&ádné "innosti 055   
S 1.  - splatná 056   
 2.  - odlo#ená 057   
*   Mimo&ádn$ v$sledek hospoda&ení (XIII. - (R + S)) 058 357 -103 
T   P&evod podílu na v$sledku hospoda&ení spole"ník%m (+/-) 059   
***  
 V$sledek hospoda&ení za ú"etní období (V$sledek hospoda&ení 
 za b'#nou "innost + mimo&ádn$ v$sledek hospoda&ení - T) 060 5809 6006 
****  
 V$sledek hospoda&ení p&ed zdan'ním (provozní v$sledek 
 hospoda&ení + finan"ní v$sledek hospoda&ení + XIII.mimo&ádné 
 v$nosy - R mimo&ádné náklady) 








v plném rozsahu 
k 31.12.2007 




Rok M"síc I# 
2007 12 46992651 
Obchodní firma nebo jin! název úèetní jednotky 
!ELEZÁRNY "T#PÁNOV, spol.s r.o. 
 
Sídlo nebo bydli$tì úèetní jednotky, místo podnikání li$í-li se od bydli$tì 
 
Peroutkova 5 
























    AKTIVA CELKEM (A + B + C + D) 001 269096 70860 198236 186150 
A    Pohledávky za upsan! základní kapitál 002     
B    Dlouhodob! majetek (B.1. a& B.3.) 003 177318 70334 106984 112290 
B I   Dlouhodob! nehmotn! majetek (B.I.1. a& B.I.8.) 004 1959 1773 186 287 
B I 1  Z'izovací v!daje 005     
  2  Nehmotné v!sledky v!zkumu a v!voje 006     
  3  Software 007 273 273   
  4  Ocenitelná práva 008 1686 1500 186 160 
  5  Goodwill 009     
  6  Jin! dlouhodob! nehmotn! majetek 010     
  7  Nedokon(en! dlouhodob! nehmotn! majetek 011    127 
  8 
 Poskytnuté zálohy na dlouhodob! nehmotn! 
 majetek 
012     
B II   Dlouhodob! hmotn! majetek (B.II.1 a& B.II.9) 013 175359 68561 106798 112003 
B II 1  Pozemky 014     
  2  Stavby 015 70464 15847 54617 56697 
  3  Samostatné movité v"ci a soubory movit!ch v"cí 016 79722 52714 27008 31322 
  4  P"stitelské celky trval!ch porost) 017     
  5  Základní stádo a ta&ná zví'ata 018     
  6  Jin! dlouhodob! hmotn! majetek 019 9  9 9 
  7  Nedokon(en! dlouhodob! hmotn! majetek 020 25164  25164 23975 
  8  Poskytnuté zálohy na dlouhodob! hmotn! majetek 021     
  9  Oce*ovací rozdíl k nabytému majetku 022     
B III  Dlouhodob! finan(ní majetek (B.III.1. a& B.III.7.) 023     
B III 1  Podíly v ovládan!ch a 'ízen!ch osobách 024     
  2  Podíly v ú(etních jednotkách pod podstatn!m vlivem 025     
  3  Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 026     
  4 
 P)j(ky a úv"ry - ovládající a 'ídící osoba, podstatn! 
 vliv 
027     
  5 Jin! dlouhodob! finan(ní majetek 028     
  6  Po'izovan! dlouhodob! finan(ní majetek 029     
  7  Poskytnuté zálohy na dlouhodob! finan(ní majetek 030     















C    Ob"#ná aktiva (C.I. a# C.IV) 031 90154 526 89628 71609 
C I   Zásoby (C.I.1. a# C.I.6) 032 15911  15911 17900 
C I 1  Materiál 033 6207  6207 8149 
  2  Nedokon$ená v%roba a polotovary 034 3552  3552 2487 
  3  V%robky 035 827  827 1290 
  4  Zví&ata 036     
  5  Zbo#í 037 5325  5325 5974 
  6  Poskytnuté zálohy na zásoby 038     
C II   Dlouhodobé pohledávky (C.II.1. a# C.II.7.) 039 113  113 105 
C II 1  Pohledávky z obchodních vztah' 040     
  2  Pohledávky - ovládající a &ídící osoba 041     
  3  Pohledávky - podstatn% vliv 042     
  4  Pohledávky za spole$níky, $leny dru#stva   a za ú$astníky sdru#ení 043     
  5  Dlouhodobé poskytnuté zálohy 044     
  6  Dohadné ú$ty aktivní 045 113  113 105 
  7  Jiné pohledávky 046     
  8  Odlo#ená da(ová pohledávka 047     
C III   Krátkodobé pohledávky (C.III.1. a# C.III.9.) 048 51350 526 50824 52526 
C III 1  Pohledávky z obchodních vztah' 049 47357 526 46831 45562 
  2  Pohledávky - ovládající a &ídící osoba 050     
  3  Pohledávky - podstatn% vliv 051     
  4  Pohledávky za spole$níky, $leny dru#stva  
 a za ú$astníky sdru#ení 
052     
  5  Sociální zabezpe$ení a zdravotní poji)t"ní 053     
  6  Stát - da(ové pohledávky 054 2373  2373 5587 
  7  Krátkodobé poskytnuté zálohy 055 1598  1598 1366 
  8  Dohadné ú$ty aktivní 056     
  9  Jiné pohledávky 057 22  22 11 
C IV   Krátkodob% finan$ní majetek (C.IV.1. a# C.IV.4.) 058 22780  22780 1078 
C IV 1  Peníze 059 302  302 203 
  2  Ú$ty v bankách 060 22478  22478 875 
  3  Krátkodobé cenné papíry a podíly 061     
  4  Po&izovan% krátkodob% finan$ní majetek 062     
D I   *asové rozli)ení (D.I.1. a# D.I.3.) 063 1624  1624 2251 
D I 1  Náklady p&í)tích období 064 1429  1429 1800 
  2  Komplexní náklady p&í)tích období 065     
  3  P&íjmy p&í)tích období 066 195  195 451 
Ozn. Pasiva !dk. Stav v b"#ném období Stav v minulém období 
a b c 5 6 
    PASIVA CELKEM (A + B + C) 067 198236 186150 
A    Vlastní kapitál (A.I. a# A.V.) 068 109275 66497 
A I   Základní kapitál (A.I.1. a# A.I.3.) 069 52976 18000 
A I 1  Základní kapitál 070 34776 18000 
  2  Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 071   
  3  Zm"ny základního kapitálu 072 18200  
A II   Kapitálové fondy (A.II.1. a# A.II. 4) 073   
A II 1  Emisní á#io 074   
  2  Ostatní kapitálové fondy 075   
  3  Oce$ovací rozdíly z p%ecenené majetku a závazk& 076   
  4  Oce$ovací rozdíly z p%ecen"ní p%i p%em"nách 077   
A III  
 Rezervní fondy, ned"liteln' fond a ostatní fondy ze zisku 
 (A.III.1. + A.III.2.) 
078 4309 2612 
A III 1  Zákonn' rezervní fond /  Ned"liteln' fond 079 3478 1800 
  2  Statutární a ostatní fondy 080 831 812 
A IV   V'sledek hospoda%ení minul'ch let (A.IV.1. + A.IV.2.) 081 44007 40074 
A IV 1  Nerozd"len' zisk minul'ch let 082 44007 40074 
  2  Neuhrazená ztráta minul'ch let 083   
A V  
 V'sledek hospoda%ení b"#ného ú(etního období (+/-) (%ádek *** v'kazu 
zisku a ztráty) 
084 7983 5811 
B    Cizí zdroje (B.I. a# B.IV.) 085 88783 119535 
B I   Rezervy (B.I.1. a# B.I.4.) 086 6685 7500 
B I 1  Rezervy podle zvlá)tních p%edpis& 087 6685 7500 
  2  Rezerva na d&chody a podobné závazky 088   
  3  Rezerva na da$ z p%íjm& 089   
  4  Ostatní rezervy 090   
B II   Dlouhodobé závazky (B.II.1. a# B.II.10.) 091 40089 59008 
B II 1  Závazky z obchodních vztah& 092   
  2  Závazky - ovládající a %ídící osoba 093   
  3  Závazky - podstatn' vliv 094   
  4  Závazky ke spole(ník&m, (len&m dru#stva a k ú(astník&m sdru#ení 095   
  5  Dlouhodobé p%ijaté zálohy 096   
  6  Vydané dluhopisy 097   
  7  Dlouhodobé sm"nky k úhrad" 098   
  8  Dohadné ú(ty pasivní 099 1289 485 
  9  Jiné závazky 100 35481 55296 
  10  Odlo#en' da$ov' závazek 101 3319 3227 
Ozn. Pasiva !dk. Stav v b"#ném období Stav v minulém období 
a b c 5 6 
B III   Krátkodobé závazky (B.III.1. a# B.III.11.) 102 41530 51542 
B III 1  Závazky z obchodních vztah$ 103 37103 45564 
  2  Závazky - ovládající a %ídící osoba 104   
  3  Závazky - podstatn& vliv 105   
  4  Závazky ke spole'ník$m, 'len$m dru#stva a k ú'astník$m sdru#ení 106   
  5  Závazky k zam"stnanc$m 107 2607 2343 
  6  Závazky ze sociálního a zdravotního poji(t"ní 108 1590 1449 
  7  Stát - da)ové závazky a dotace 109   
  8  Krátkodobé p%ijaté zálohy 110 226 2182 
  9  Vydané dluhopisy 111   
  10  Dohadné ú'ty pasivní 112   
  11  Jiné závazky 113 4 4 
B IV   Bankovní úv"ry a v&pomoci (B.IV.1. az B.IV.3.) 114 479 1485 
B IV 1  Bankovní úv"ry dlouhodobé 115   
  2  Krátkodobé bankovní úv"ry 116   
  3  Krátkodobé finan'ní v&pomoci 117 479 1485 
C I   *asové rozli(ení (C.I.1. + C.I.2.) 118 178 118 
C I 1  V&daje p%í(tích období 119 178 118 
  2  V&nosy p%í(tích období 120   
 
 
P!íloha 6: V"kaz zisku a ztráty spole#nosti $elezárny %t&pánov, spol s r.o. (2007) 
 
 
V!KAZ ZISKU A ZTRÁTY 
v plném rozsahu 
k 31.12.2007 
(v cel!ch tisících) 
 
 
Rok M"síc I# 
2007 12 46992651 
Obchodní firma nebo jin! název úèetní jednotky 
"ELEZÁRNY #T$PÁNOV, spol.s r.o. 
 
Sídlo nebo bydli$tì úèetní jednotky, místo podnikání li$í-li se od bydli$tì 
 
Peroutkova 5 



















I.   Tr'by za prodej zbo'í 001 36309 43595 
A   Náklady vynalo'ené na zbo'í 002 28292 36090 
+   Obchodní mar'e 003 8017 7505 
II.   V!kony (II.1. a' II. 3.) 004 259984 214185 
II. 1.  Tr'by za prodej vlastních v!robk( a slu'eb 005 258624 215154 
 2.  Zm"na stavu zásob vlastní &innosti 006 662 -1380 
 3.  Aktivace 007 698 411 
B   V!konová spot)eba (B.1. a' B.2.) 008 205815 163329 
B 1.  Spot)eba materiálu a energie 009 138175 101043 
B 2.  Slu'by 010 67640 62286 
+   P)idaná hodnota (I. - A. + II. - B.) 011 62186 58361 
C   Osobní náklady (C.1. a' C.4.) 012 42993 39571 
C 1.  Mzdové náklady 013 30860 28345 
 2.  Odm"ny &len(m orgán( spole&nosti a dru'stva 014   
 3.  Nákaldy na sociální a zdravotní poji$t"ní 015 10805 9935 
 4. Sociální náklady 016 1328 1291 
D   Dan" a poplatky 017 574 184 
E   Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 018 10331 10151 
III.   Tr'by z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu (III.1. + III.2.) 019 983 390 
III. 1.  Tr'by z prodeje dlouhodobého majetku 020 424  
 2.  Tr'by z materiálu 021 559 390 
F  
 Z(statková hodnota prodaného dlouhodobého majetku a materiálu 
 (F.1. + F.2.) 
022 121 195 
F 1.  Z(statková hodnota prodaného dlouhodobého majetku 023   
 2.  Z(statková hodnota materiálu 024 121 195 
G  
 Zm"na stavu rezerv a opravn!ch polo'ek v provozní oblasti 
 a komplexních náklad( p)í$tích období 
025 -815 3750 
IV.   Ostatní provozní v!nosy 026 15868 5909 
H   Ostatní provozní náklady 027 19347 8154 
V.   P)evod provozních v!nos( 028   
I   P)evod provozních náklad( 029   
 
*   Provozní v!sledek hospoda)ení ()ímská I. a' I.) 030 6486 2655 











VI.   Tr#by z prodeje cenn$ch papír% 031   
J   Prodané cenné papíry 032   
VII.  V$nosy z dlouhodobého finan"ního majetku (VII.1. a# VII.3.) 033   
VII. 1. 
 V$nosy z podíl% v ovládan$ch a &ízen$ch osobách a v ú"etních 
 jednotkách pod podstatn$m vlivem 034   
 2.  V$nosy z ostatních dlouhodob$ch cenn$ch papír% a podíl% 035   
 3.  V$nosy z ostatního dlouhodobého finan"ního majetku 036   
VIII.   V$nosy z krátkodobého finan"ního majetku 037   
K   Náklady z finan"ního majetku 038   
IX.   V$nosy z p&ecen'ní cenn$ch papír% a derivát% 039   
L   Náklady z p&ecen'ní cenn$ch papír% a derivát% 040   
M   Zm'na stavu rezerv a opravn$ch polo#ek ve finan"ní oblasti 041   
X.   V$nosové úroky 042 51 8 
N   Nákladové úroky 043 2045 2452 
XI.   Ostatní finan"ní v$nosy 044 19979 16611 
O.   Ostatní finan"ní náklady 045 13763 8829 
XII.   P&evod finan"ních v$nos% 046   
P   P&evod finan"ních náklad% 047   
*   Finan"ní v$sledek hospoda&ení (VI. a# P) 048 4222 5338 
Q   Da( z p&íjm% za b'#nou "innost (Q.1. + Q.2.) 049 2773 2541 
Q 1.  - splatná 050 2682 2384 
 2.  - odlo#ená 051 91 157 
**  
 V$sledek hospoda&ení za b'#nou "innost (provozní v$sledek 
 hospoda&ení + finan"ní v$sledek hospoda&ení - Q) 052 7935 5452 
XIII.   Mimo&ádné v$nosy 053 279 532 
R   Mimo&ádné náklady 054 216 175 
S   Da( z p&íjm% z mimo&ádné "innosti 055 15  
S 1.  - splatná 056 15  
 2.  - odlo#ená 057   
*   Mimo&ádn$ v$sledek hospoda&ení (XIII. - (R + S)) 058 48 357 
T   P&evod podílu na v$sledku hospoda&ení spole"ník%m (+/-) 059   
***  
 V$sledek hospoda&ení za ú"etní období (V$sledek hospoda&ení 
 za b'#nou "innost + mimo&ádn$ v$sledek hospoda&ení - T) 060 7983 5809 
****  
 V$sledek hospoda&ení p&ed zdan'ním (provozní v$sledek 
 hospoda&ení + finan"ní v$sledek hospoda&ení + XIII.mimo&ádné 
 v$nosy - R mimo&ádné náklady) 
061 10771 8350 
 
 
 
